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1 Johdanto 
1.1 Johdatus aiheeseen 
 
Elinkeinotoimintaan kuuluu erottamattomana osana tappioiden vaara. Voittoa tavoittelevan 
osakeyhtiön toimintaan liittyy väistämättä riskejä ja käytännössä yhtiön on hyvin vaikeaa, 
jollei mahdotontakin, välttää kaikkia vahinkoja. Yhtiön toiminnan laajentuessa kasvaa 
myös mahdollisten vahinkojen suuruus ja suurissa hankkeissa epäonnistumisesta aiheutu-
vat tappiot voivat helposti ylittää yksittäisen ihmisen taloudellisen kantokyvyn. Eikä vaa-
ralle alttiina ole vain yhtiö; yhtiön toiminnasta voi aiheutua vahinkoa myös osakkeenomis-
tajille, yhtiön velkojille ja muille yhtiön ulkopuolisille tahoille. 
 
Johtaessaan yhtiötä yhtiön toimiva johto joutuu toimimaan epävarmassa ja riskialttiissa 
ympäristössä, jossa sen on tehtävä päätöksiä rajallisessa ajassa.  Käytännöllisesti katsoen 
jokaiseen johdon tekemään liiketoiminnalliseen ratkaisuun liittyy vahingonvaara. Vahin-
gonvaaran mukana puolestaan tulee johdon vahingonkorvausvastuun mahdollisuus. 
 
Osakeyhtiön johdon vahingonkorvausvastuusta säädetään osakeyhtiölain (624/2006, jat-
kossa OYL) 22 luvun 1 pykälässä, jonka mukainen vahingonkorvausvastuu on tuottamus-
vastuuta1. Tuottamusvastuussa tuottamus on vahingon korvattavuuden sekä teon ja vahin-
gon välisen syy-yhteyden rinnalla yksi vahingonkorvausvastuun perusedellytyksistä.  
 
Tuottamus on kannanotto teon tai menettelyn oikeudellisesta hyväksyttävyydestä ja teon 
toteaminen tuottamukselliseksi sisältää aina tekijään kohdistuvan moitteen. Henkilön olisi 
tullut toimia toisin. Mutta millainen johdon tekemä liiketoimintapäätös on oikeudellisesti 
arvostellen epähyväksyttävä osakeyhtiön epävarmassa ja riskialttiissa toimintaympäristös-
sä? 
 
 
 
                                               
1 Ks. myös Koski & af Schultén 2000, s. 582. 
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1.2 Tutkimustehtävä ja rajaukset 
 
Tarkastelen tutkielmassani sitä, millainen menettely liiketoimintapäätöksiä tehtäessä syn-
nyttää voimassa olevan oikeuden mukaan osakeyhtiön toimivalle johdolle yhtiöoikeudelli-
sen vahingonkorvausvastuun. Tavoitteenani on selvittää, mikä on tuottamusta ja kuinka 
tuottamusta arvioidaan liiketoimintapäätösten yhteydessä.  
 
Yhtäältä pyrin määrittämään vahingonkorvausvastuun synnyttävän käyttäytymisen sisäl-
töä. Tämä vastaa kysymykseen, mikä on tuottamusta. Toisaalta pyrin selvittämään, kuinka 
rajanvetoa hyväksyttävän ja moitittavan menettelyn välillä käydään. Tämä vastaa kysy-
mykseen, kuinka tuottamusta arvioidaan. 
 
Tutkielmaani voi luonnehtia sekä vahingonkorvausoikeudelliseksi että yhtiöoikeudellisek-
si. Tarkastelunäkökulmani ja kysymyksenasetteluni ovat vahingonkorvausoikeudellisia, 
mutta tutkielmani konteksti on yhtiöoikeudellinen.  
 
Tutkielma ei käsittele johdon vahingonkorvausvastuuta sinänsä, vaan pelkästään siihen 
liittyvää tuottamusedellytystä. Tämä vuoksi vahingon korvattavuus ja teon ja vahingon 
välinen syy-yhteys rajautuvat tämän tutkielman ulkopuolelle. 
 
Osakeyhtiön johdon yleisen huolellisuusvelvollisuuden asettavassa OYL 1:8:ssä johdolla 
tarkoitetaan hallituksen jäsentä, hallintoneuvoston jäsentä ja toimitusjohtajaa2. Johdon toi-
mivallanjaon vuoksi liiketoimintapäätösten tekeminen kuuluu pääsääntöisesti hallitukselle 
ja toimitusjohtajalle. Hallitus ja toimitusjohtaja muodostavat yhtiön toimivan, operatiivi-
sen, johdon, joiden vastuulle yhtiön toiminnallisten ratkaisujen tekeminen kuuluu3. Hallin-
toneuvosto on ensi sijassa valvova elin, joka valvoo hallituksen ja toimitusjohtajan vastuul-
la olevaa hallintoa. Muuten hallintoneuvostolle voidaan yhtiöjärjestyksessä määrätä vain 
hallituksen yleistoimivaltaan kuuluvia tehtäviä ja tehtäviä, joita ei ole säädetty muulle toi-
mielimelle4. Koska liiketoimintapäätösten tekeminen ei lähtökohtaisesti kuulu hallintoneu-
voston vastuulle, tutkielmassa ei tarkastella hallintoneuvoston jäsenten tuottamusta. En 
myöskään käsittele hallituksen varajäsenten tai toimitusjohtajan sijaisen tuottamusta. 
                                               
2 HE 109/2005, s. 40. 
3 Toiviainen 1992, s. 236. 
4 OYL 6:21. 
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Tutkielman keskeinen tavoite on määrittää hyväksyttävän ja vahingonkorvausvastuun syn-
nyttävän menettelyn välistä rajaa. Tästä näkökulmasta tuottamuksen eri asteet eivät ole 
merkityksellisiä, eikä niitä käsitellä tässä tutkielmassa. 
 
Tutkielma tarkastelee toimivan johdon tuottamusta ja sen arviointia liiketoimintapäätöksiä 
tehtäessä. Näkökulma rajaa täten pois tilanteet, joissa johto laiminlyö liiketoimintapäätök-
sen tekemisen, vaikka sillä olisi siihen velvollisuus. Rekrytointipäätöksiä ei käsitellä. 
 
Liiketoimintapäätöksissä tuottamus voi ilmetä päätöksentekomenettelyn muodollisten vaa-
timusten laiminlyömisenä. Päätöksentekomenettelyyn liittyvää tuottamusta ei varsinaisesta 
rajata tämän tutkimuksen ulkopuolelle, mutta sitä ei myöskään tarkastella yksityiskohtai-
sesti, sillä tämän tutkielman tarkoituksena ei ole kuvata johdon päätöksentekomenettelyn 
muodollisia vaatimuksia. Esteellisyyden kohdalla teen poikkeuksen. Esteellisyyttä koske-
van OYL 6:4:n käsittelemistä pidän perusteltuna, sillä se on merkittävä johdon lojaliteetti-
velvollisuutta täsmentävä säännös, jota on myös tulkittu oikeuskäytännössä johdon lojali-
teettivelvollisuuden aktiivista luonnetta korostavalla tavalla. 
 
1.3 Määritelmät 
 
Osakeyhtiön johto voidaan määritellä monella tavalla5. Koska tässä tutkielmassa keskity-
tään tarkastelemaan yhtiön toimivan johdon tuottamusta, käsitteillä ”johto” ja ”johtaja” 
viitataan vain toimitusjohtajan ja hallituksen jäseneen. 
 
OYL 1:5:n mukaan osakeyhtiön tarkoituksena on voiton tuottaminen osakkeenomistajille, 
jollei yhtiöjärjestyksellä ole toisin määrätty. Tutkielmassa yhtiö oletetaan voittoa tavoitte-
levaksi. 
 
Tuottamus voidaan käsitteenä ymmärtää kahdella tavalla. Sillä voidaan tarkoittaa pelkäs-
tään vahingonkorvausvastuun synnyttävää huolimattomuutta, jolloin tahallisuutta käsitel-
lään  erikseen.  Toinen  tapa  ymmärtää  tuottamus  on  niin,  että  se  käsittää  sekä  huolimatto-
muuden että tahallisuuden. Määritettäessä hyväksyttävän ja vahingonkorvausvastuun syn-
nyttävän menettelyn välistä rajaa, huolimattomuuden ja tahallisuuden erotteleminen ei ole 
                                               
5 Ks. HE 109/2005, s. 40; Toiviainen 1994b, s. 879–882. 
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tarkoituksenmukaista. Tässä tutkielmassa tuottamuksella tarkoitetaan näin ollen sekä huo-
limattomuutta että tahallisuutta6.  
 
Huolellisuusvaatimus ja tuottamusstandardi ovat oleellisia käsitteitä tässä tutkielmassa. Ne 
molemmat viittaavat johdolta vaaditun käyttäytymisen sisältöön. Huolellisuusvaatimus 
vastaa kysymykseen, kuinka johdon on toimittava. Tuottamusstandardi tarkastelee samaa 
kysymystä, mutta toisesta suunnasta. Se vastaa kysymykseen, millä edellytyksillä menette-
ly on tuottamuksellista. Nämä kaksi käsitettä muodostavat siten jatkumon. Jos huolelli-
suusvaatimusta on rikottu, tuottamusstandardi on ylitetty ja toisaalta, jos tuottamusstandar-
di ei ole ylittynyt, menettely on täyttänyt huolellisuuden vaatimukset.   
 
Johdon vastuu voidaan käsitteenä ymmärtää monella tavalla. Sillä voidaan tarkoittaa esi-
merkiksi johdon vahingonkorvausvastuuta, rikosvastuuta, tulosvastuuta tai velkavastuuta7. 
Tässä tutkielmassa johdon vastuulla tarkoitetaan vain johdon yhtiöoikeudellista vahingon-
korvausvastuuta, jollei asiayhteydestä muuta johdu. 
 
Liiketoimintapäätöksellä tarkoitan lähtökohtaisesti mitä tahansa toimivan johdon yleistoi-
mivaltaan kuuluvaa toiminnallista ratkaisua, jolla tavoitellaan yhtiön tarkoituksen toteutu-
mista muodossa tai toisessa. Liiketoimintapäätös voi siten ilmetä esimerkiksi erilaisina 
hankintoina, omaisuuden myyntinä, sijoituksina, luotonantona tai -ottona, uuden liiketoi-
mintamuodon perustamisena ja niin edelleen.  
 
Johdon huolellisuusvelvollisuus ja lojaliteettivelvollisuus ilmenevät OYL 1:8:stä. Nämä 
velvollisuudet voidaan itsessään ymmärtää johtoa velvoittaviksi normeiksi. Tässä tutkiel-
massa normilla tarkoitetaan kuitenkin jotain muuta nimenomaista säännöstä tai määräystä 
kuin OYL 1:8:ää tai johdon huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuuksia. 
 
Käytän tutkielmani lähteinä sekä vanhan osakeyhtiölain (734/1978, jatkossa VOYL) että 
OYL:n esitöitä. Tekstissä hallituksen esityksellä viitataan kuitenkin vain OYL:n esitöihin. 
 
                                               
6 Suomalaisessa oikeuskirjallisuudessa tuottamusta on usein käsitelty juuri tällä tavalla. Ks. esim. Saxén 
1975, s. 7–8, Hemmo 2005, s. 23–24, Routamo et al. 2006, s. 89, Hahto 2008, s. 1. 
7 Ks. Taxell 1983b, s. 4–5. 
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1.4 Lähteet ja tutkielman rakenne  
 
Johdon huolellisuusvaatimuksen sisältöä ei ole lainsäädännössä täsmällisesti määritelty. 
Tästä syystä tutkielmani lähdeaineisto koostuu etupäässä kotimaisesta kirjallisuudesta ja 
korkeimman oikeuden ratkaisuista, joissa on käsitelty johdon vastuu- ja tuottamuskysy-
myksiä. Käyttämäni kirjallisuuslähteet ja oikeustapaukset ovat paljolti VOYL:n ajalta. 
Osakeyhtiölain uudistuksella ei kuitenkaan muutettu osakeyhtiön johdon vahingonkor-
vausvastuuta koskenutta oikeustilaa8, joten VOYL:n aikaiset tulkinnat ovat edelleen käyt-
tökelpoisia. Kotimaisen kirjallisuuden lisäksi olen varsinkin yhdysvaltalaista liiketoiminta-
päätösperiaatetta käsitellessäni käyttänyt ulkomaisia kirjallisuuslähteitä. 
 
Tutkielmassa on johdannon lisäksi kuusi lukua. Luvussa kaksi käsitellään osakeyhtiön joh-
don vahingonkorvausvastuuta koskevaa OYL 22:1:ää. Johdon yhtiöoikeudellinen vastuu 
perustuu kyseiseen säännökseen. 
 
Luvussa kolme tarkastelen johdolta vaaditun huolellisuuden laatua. Luvussa käsitellään 
tuottamusta yleisesti, johdon yhtiöoikeudellista asemaa, johdon yleistoimivaltaa sekä joh-
don huolellisuusvelvollisuutta ja lojaliteettivelvollisuutta. Tarkoituksena on selvittää, kuin-
ka toimii huolellinen johtaja, eli millaista on johtajan huolellisuus. Kysymys on johdolta 
vaaditun huolellisuuden sisällön määrittämisestä. Tämä on tutkielman kannalta oleellista, 
sillä tuottamus on vaaditun huolellisuuden laiminlyöntiä.  
 
Luvussa neljä tarkoitukseni on vastata kysymykseen, miten huolellisuuden mittapuu asete-
taan. Luvussa käsitellään tuottamusarvioinnin objektiivisia ja subjektiivisia elementtejä ja 
huolellisuuden vaatimustasoon vaikuttavia tekijöitä. Tarkoituksena on selvittää, minkälai-
sin kriteerein huolellisuusvaatimus asetetaan ja minkä tasoista huolellisuutta johtajalta 
vaaditaan. 
 
Luvussa viisi käsittelen normien merkitystä tuottamusarvioinnissa. Tarkastelussa on tällöin 
lain, yhtiöjärjestyksen, ylempien toimielinten päätösten sekä toimialakohtaisten ja yhtiön 
sisäisten ohjeistusten rooli tuottamusta määrittävinä tekijöinä. Tarkoituksena on selvittää 
niitä kriteereitä, joilla tuottamus voidaan yksittäistapauksessa tunnistaa silloin, kun vahin-
                                               
8 HE 109/2005, s. 30–31. 
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gon aiheuttaneeseen tekoon voidaan soveltaa nimenomaista käyttäytymisohjeen ilmaisevaa 
normia. 
 
Luvussa kuusi tarkastelen riskien merkitystä tuottamusarvioinnissa. Luvussa käsitellään 
sallittua ja kiellettyä riskinottoa ja riskiperusteisessa tuottamusarvioinnissa huomioitavia 
tekijöitä. Tarkoituksena on selvittää niitä kriteereitä, joilla tuottamus voidaan yksittäistapa-
uksessa tunnistaa silloin, kun vaaditun huolellisuuden sisältö ei selviä nimenomaisesta 
käyttäytymisohjeen ilmaisevasta normista. 
 
Luvussa seitsemän esitän yhteenvedon tutkielman tuloksista. 
 
2 Johdon yhtiöoikeudellinen vahingonkorvausvastuu 
 
OYL 22:1:n mukaan johdon korvausvastuun edellytyksenä on, että vahinko on aiheutettu 
joko tahallisesti tai huolimattomuudella. Johdon yhtiöoikeudellinen vahingonkorvausvas-
tuu on siis tuottamusvastuuta. Johdon vahingonkorvausvastuun synnyn kannalta tuotta-
muksen asteella ei ole merkitystä, sillä vastuu syntyy jo lievän huolimattomuuden perus-
teella9. Sitä vastoin korvauksen sovitteluun, jakautumiseen ja todistustaakkaan tuottamuk-
sen asteella voi olla vaikutusta10. OYL 22 luku rakentuu VOYL 15 luvun periaatteille, eikä 
uuden OYL:n vahingonkorvausta koskevilla säännöksillä ole pyritty rajoittamaan tai tiu-
kentamaan vastuuta VOYL:n aikaisesta. OYL:n mukainen vahingonkorvausvastuu vastaa 
siten olennaisilta osiltaan VOYL:n aikaista sääntelyä ja vakiintunutta käytäntöä.11 Johdon 
vahingonkorvausvastuusta koskeva OYL 22:1 kuuluu seuraavasti: 
 
Hallituksen jäsenen, hallintoneuvoston jäsenen ja toimitusjohtajan on korvat-
tava vahinko, jonka hän on tehtävässään 1 luvun 8 §:ssä säädetyn huolelli-
suusvelvoitteen vastaisesti tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhti-
ölle. 
 
Hallituksen jäsenen, hallintoneuvoston jäsenen ja toimitusjohtajan on korvat-
tava myös vahinko, jonka hän on tehtävässään muuten tätä lakia tai yhtiöjär-
jestystä rikkomalla tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhtiölle, 
osakkeenomistajalle tai muulle henkilölle. 
                                               
9 Koski & af Schultén 2000, s. 587. 
10 Ks. OYL 22:5, jossa viittaus VahL 2 ja 6 luvun säännöksiin.  
11 HE 109/2005, s. 194. 
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Jos vahinko on aiheutettu rikkomalla tätä lakia muulla tavalla kuin pelkästään 
rikkomalla 1 luvussa tarkoitettuja periaatteita tai jos vahinko on aiheutettu 
rikkomalla yhtiöjärjestyksen määräystä, vahinko katsotaan aiheutetuksi huo-
limattomuudesta, jollei menettelystä vastuussa oleva osoita menetelleensä 
huolellisesti. Sama koskee vahinkoa, joka on aiheutettu 8 luvun 6 §:n 2 mo-
mentissa tarkoitettuun yhtiön lähipiiriin kuuluvan eduksi tehdyllä toimella. 
 
Pykälän ensimmäisen momentin mukaan huolellisuusvelvollisuuden vastainen tuottamuk-
sellinen menettely synnyttää johdolle vastuun vain yhtiötä kohtaan. Näin ollen esimerkiksi 
yhtiön osakkeenomistajat ja velkojat eivät voi vaatia korvausta vahingosta, joka on seura-
usta pelkästään huolimattomasta menettelystä, jolla ei kuitenkaan ole rikottu OYL:n sään-
nöstä tai yhtiöjärjestyksen määräystä. Asiallisesti pykälän ensimmäinen momentti vastaa 
pääosin VOYL 15:1:n ensimmäistä virkettä12. 
 
Johdon vahingonkorvausvastuu muita kuin yhtiötä kohtaan määräytyy pykälän toisen mo-
mentin mukaan, joka on asiallisesti sama kuin VOYL 15:1:n toinen virke. Johdon vahin-
gonkorvausvastuu muita kuin yhtiötä kohtaan edellyttää tuottamuksen lisäksi joko OYL:n 
tai yhtiöjärjestyksen määräysten vastaista menettelyä. Tältä osin on tärkeää huomata, että 
yleisen huolellisuusvelvollisuuden asettavan OYL 1:8:n rikkomista ei pidetä momentin 
tarkoittamana OYL:n rikkomisena. Toisen momentin mukainen vastuu edellyttää siis jon-
kun muun OYL:n säännöksen kuin OYL 1:8:n rikkomista13. Toisaalta OYL:n rikkomisena 
pidetään myös muun säädöksen vastaista menettelyä, jos OYL:ssa edellytetään tuon sää-
döksen noudattamista.14 Sillä, kenen suojaksi OYL:n säännös tai yhtiöjärjestyksen määräys 
on säädetty, ei ole merkitystä johdon vastuun kannalta. Esimerkiksi yhtiön velkoja voi vaa-
tia korvausta myös sellaisten säännösten rikkomisen perusteella, joita ei ole tarkoitettu vel-
kojien suojaksi.15 
 
Kolmannessa momentissa säädetään johdon vastuuseen liittyvästä tuottamusolettamasta. 
Tilanteissa, joissa vahinko on aiheutettu OYL:a tai yhtiöjärjestystä rikkomalla taikka yhti-
ön lähipiiriin kuuluvan eduksi tehdyllä toimella, todistustaakka on käännetty. Tällöin joh-
don on näytettävä toimineensa huolellisesti välttääkseen vahingonkorvausvastuun. On kui-
tenkin syytä huomata, että tuottamusolettama ei koske tilanteita, joissa on rikottu pelkäs-
                                               
12 HE 109/2005, s. 194. 
13 Rikottaessa jotain muuta OYL:n säännöstä menetellään tosin samalla myös OYL 1:8:n yleisen huolelli-
suusvelvollisuuden vastaisesti. 
14 HE 109/2005, s. 195 
15 HE 27/1977, s. 110. 
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tään OYL:n 1 luvun yleisiä periaatteita koskevia säännöksiä. Hallituksen esityksen mukaan 
tuottamusolettaman laajentaminen koskemaan tällaisia tilanteita merkitsisi OYL 1 luvun 
säännösten yleisluontoisuuden vuoksi liian ankaraa vastuuta johdolle. Jos kuitenkin johto 
on rikkonut sekä OYL 1 luvun yleisiä periaatteita että jotain muuta OYL:n säännöstä tai 
yhtiöjärjestyksen määräystä, tuottamusolettamaa sovelletaan. 16 Tuottamusolettama ei kos-
ke väitteitä törkeästä huolimattomuudesta tai tahallisuudesta. Henkilön, joka väittää johdon 
syyllistyneen törkeään huolimattomuuteen tai tahallisuuteen, on lähtökohtaisesti näytettävä 
väitteensä toteen.17 Tuottamusolettamasta ei ollut säännöstä VOYL:ssa, mutta momentti 
vastaa sisällöltään asiasta aiemmin muun muassa oikeuskirjallisuudessa esitettyjä näke-
myksiä18. 
 
Yhtiön lähipiiriin kuuluvien eduksi tehtyjen toimien osalta tuottamusolettaman soveltami-
seksi riittää, että toimi on objektiivisesti arvioiden tapahtunut lähipiiriin kuuluvan eduksi. 
Näissä tilanteissa ei siten ole todistustaakan kannalta merkitystä sillä, onko toimen nimen-
omaisena tarkoituksena ollut tuottaa etua lähipiiriin kuuluvalle.19 Yhtiön lähipiirin eduksi 
tehtyjen toimien yhteydessä tuottamusolettamaa sovelletaan myös tilanteissa, joissa vahin-
ko on seurausta vain OYL 1 luvun yleisiä periaatteita koskevan säännöksen rikkomisesta. 
Yhtiön lähipiiri on määritelty OYL 8:6.2:ssa, jonka mukaan yhtiön ja toisen henkilön kat-
sotaan kuuluvan toistensa lähipiiriin, jos toinen pystyy käyttämään toiseen nähden määrä-
ysvaltaa tai pystyy käyttämään huomattavaa vaikutusvaltaa sen taloutta ja liiketoimintaa 
koskevassa päätöksenteossa. Lähipiiriin kuuluvat siten paitsi yhtiön emo- ja sisaryhtiöt, 
myös tytäryhtiöt, sillä säännös käsittää tilanteet, joissa yhtiöt ovat saman yhtiön määräys-
vallassa20. Lähipiiriin kuuluvia henkilöitä ovat yhtiön johto ja henkilöt, joilla on huomatta-
va vaikutusvalta yhtiössä. Myös näiden henkilöiden kanssa läheisessä perhesuhteessa 21 
olevat henkilöt luetaan yhtiön lähipiiriin. Lisäksi lähipiiriin kuuluvat toiset yhtiöt, joissa 
yhtiön lähipiiriin kuuluvalla henkilöllä on huomattava omistus tai vaikutusvalta.22 
 
                                               
16 HE 109/2005, s. 195. 
17 HE 109/2005, s. 196 
18  HE 109/2005, s. 195. Yleensäkin vahingonkorvausoikeudessa velvoittavan normin vastaista toimintaa 
pidetään lähtökohtaisesti itsessään tuottamuksellisena tai sen katsotaan ainakin luovan olettaman tuottamuk-
sesta (Ks. jäljempänä luku 5). 
19 HE 109/2005, s. 195. 
20 HE 109/2005, s. 96. Ks. Myös Airaksinen et al. 2010, s. 600. 
21 Läheinen perhesuhde on henkilön avio- tai avopuolisoon sekä henkilön omiin tai puolison lapsiin tai huol-
lettaviin (Airaksinen et al. 2010, s. 601.). 
22 Airaksinen et al. 2010, s. 601. Ks. myös HE 109/2005, s. 96. 
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Johtajan vahingonkorvausvastuu määräytyy OYL 22:1:n mukaan vain, jos johtaja on aihe-
uttanut vahingon tehtävässään, eli hallituksen jäsenen tai toimitusjohtajan ominaisuudes-
sa23. Arvioitaessa, ketä on pidettävä johtoon kuuluvana henkilönä, ratkaisevaa on se, kuka 
on tosiasiallisesti valittu hoitamaan kyseistä tehtävää. Tässä suhteessa muodollisilla sei-
koilla, kuten esimerkiksi kaupparekisterimerkinnällä, ei ole itsessään merkitystä, vaan ai-
noastaan todisteluvaikutus.24 Vahingonkorvausvastuu vahingosta, jonka johdon jäsen on 
aiheuttanut muuten kuin tehtävässään, määräytyy yleisten vahingonkorvausoikeudellisten 
oppien ja vahingonkorvausnormiston mukaan25. Hallituksen esityksessä on erikseen todet-
tu, että osakeyhtiölain vastuusäännökset eivät sulje pois muuta vahingonkorvausvastuuta, 
kuten sopimusperusteista vastuuta, arvopaperimarkkinalain (495/1989, jatkossa AML) 
mukaista vastuuta tai vahingonkorvauslakiin (412/1974, jatkossa VahL) perustuvaa vastuu-
ta.26 Yhtiön johdolle voi siten syntyä yhtä aikaa korvausvastuu usean eri vastuuperusteen 
nojalla. 
 
Hallitusten jäsenten vastuu ei ole kollektiivista, vaan kunkin jäsenen tuottamusta on arvioi-
tava erikseen. Jäsen voi olla vastuussa korvausvelvollisuuden perusteena olevasta toimen-
piteestä vain, jos hän on henkilökohtaisesti myötävaikuttanut siihen. 27 Myötävaikuttamise-
na pidetään ainakin vahingon aiheuttaneen päätöksen puolesta äänestämistä, riippumatta 
siitä, oliko jäsenen äänellä merkitystä lopputuloksen kannalta.28 Vastaavasti jäsen ei yleen-
sä ole vastuussa päätöksestä, jota vastaan hän on äänestänyt29.  
 
OYL 22:5:n mukaan vahingon sovitteluun ja vahingon jakaantumiseen usean vahingonai-
heuttajan kesken sovelletaan VahL 2 ja 6 luvun säännöksiä. Vahingon sovittelua koskevas-
sa VahL 2:1.2:ssa todetaan, että vahinkoa voidaan sovitella, jos korvausvelvollisuus harki-
taan kohtuuttoman raskaaksi ottaen huomioon vahingon aiheuttajan ja vahingon kärsineen 
varallisuusolot ja muut olosuhteet. Momentin mukaan tahallisesti aiheutetuista vahingoista 
on kuitenkin tuomittava täysi korvaus, jollei käsillä ole erityisiä syitä korvauksen alentami-
seksi. Korvauksen sovittelun kannalta merkityksellinen lainkohta on myös VahL 6:1, joka 
mahdollistaa korvauksen sovittelun, jos vahingon kärsijä on myötävaikuttanut vahinkoon 
                                               
23 Kyläkallio et al. 2008, s. 642. 
24 HE 109/2005, s. 194. 
25 Savela 2006, s. 2. 
26 HE 109/2005, s. 194. 
27 Savela 2006, s. 13. 
28 Savela 2006, s. 33. 
29 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 560. 
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tai jos muu vahingon aiheuttaneeseen tekoon kuulumaton seikka on myös ollut vahingon 
syynä.  
 
VahL 6:2 ja 6:3:ssä säädetään puolestaan korvausvastuun jakautumisesta silloin, kun va-
hinko on kahden tai useamman aiheuttama. Näissä tilanteissa vastuu vahingosta on yhteis-
vastuullista ja korvausmäärä on jaettava korvausvelvollisten kesken sen mukaan kuin har-
kitaan kohtuulliseksi ottaen huomioon kunkin korvausvelvollisen syyllisyys ja vahinkota-
pahtumasta mahdollisesti saama etu30 ja muut seikat. Yli oman osuutensa korvausmäärästä 
maksaneella korvausvelvollisella on takautumisoikeus korvausvelvollisiin, jotka eivät ole 
maksaneet osuuttaan. Jos joku korvausvelvollisista on ilmeisesti maksukyvytön tai jos hä-
nen olinpaikkaansa ei tiedetä, muiden korvausvelvollisten on maksettava hänen osuutensa. 
 
3 Tuottamus ja johdon fidusiaariset velvollisuudet 
3.1 Tuottamuksesta yleisesti 
 
Vahingonkorvausoikeuden yleinen lähtökohta on, että jokainen vastaa kärsimästään vahin-
gosta itse, jollei jonkin erityisen oikeusperusteen nojalla vahinko voida siirtää toisen henki-
lön kannettavaksi31. Vahingonkorvausvelvollisuuden syntyminen edellyttää siten erityisen 
vastuuperusteen soveltumista vahingon aiheuttaneeseen tilanteeseen. Vastuuperusteet vaih-
televat eri tilanteissa ja määräytyvät tapaukseen sovellettavien korvaussäännösten mu-
kaan32.  Kuten edellä on esitetty, osakeyhtiön johdon vahingonkorvausvastuu perustuu 
OYL 22:1:ään, jonka mukainen vastuu on tuottamusvastuuta.  
 
Tuottamusvastuussa korvausvastuun edellytyksenä on, että vahinko on seurasta vahingon-
aiheuttajan tuottamuksesta33. Tuottamus on yleiskäsite, joka kuvaa sitä, minkälaista huolel-
lisuutta henkilöltä edellytetään34. Tuottamus-käsitteen täsmällinen sisältö vaihtelee oikeu-
                                               
30 Ks. KKO 1992:98, jossa sovittelussa huomioitiin se, että vain yksi vahingon aiheuttaneista henkilöistä oli 
saanut etua vahinkotapahtumasta.  
31 Kivimäki & Ylöstalo 1973, s. 450. 
32 Vastuuperusteiden ryhmittelystä ks. Routamo et al 2006, s. 81–87. 
33 Hahto 2008, s. 2. 
34 Saxén 1975, s. 7–8; Hemmo 2005, s. 23–24; Routamo et al. 2006 s. 89; Hahto 2008, s. 1. 
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denala- ja tilannekohtaisesti35.  Käsitteelle  onkin  esitetty  oikeuskirjallisuudessa  useita  toi-
sistaan enemmän tai vähemmän eroavia määritelmiä. Hakulisen määritelmässä tuottamus 
merkitsee ”sellaisen huolellisuuden tai varovaisuuden laiminlyöntiä, jota noudattaen va-
hinko olisi ollut vältettävissä ja jota asianomaiselta on tilaisuudessa voitu vaatia.”36. Vas-
taavasti Saxén on katsonut tuottamukselliseksi sen, että vahingonaiheuttajan on toiminut 
epähyväksyttävällä tavalla vastoin yhteiskunnassa vaadittavaa huolellisuutta. Saxénin mu-
kaan tuottamuksessa on siten kyse sen arvioinnista, olisiko vahingonaiheuttajan pitänyt 
toimia toisin.37 Sipilä on puolestaan katsonut, että huolellisuuden mittapuu, jolla hyväksyt-
tävä menettely erotetaan tuottamuksesta, määrittyy sen mukaan, ”mitä asianomaisen elä-
mänalan katsotaan oikeusalamaisten käyttäytymiseltä vaativan.”38.   
 
Vahingonkorvausvastuun kannalta olennaisten käyttäytymisvaatimusten taustalla on pyr-
kimys vahinkojen välttämiseen. Kun huomioidaan käyttäytymisvelvollisuuksien tarkoitus 
ehkäistä vahinkoja, henkilön, joka toimii vastoin hänelle asetettuja käyttäytymisvelvolli-
suuksia, voidaan katsoa aiheuttavan vahinkoriskin39. Toimintaan liittyvä vahinkoriski on-
kin merkittävä tekijä tuottamuksen arvioinnissa. Hemmo on määritellyt tuottamuksen siten, 
että ”menettelyn toteaminen tuottamukselliseksi merkitsee kannanottoa, jonka mukaan 
arvioinnin kohteena olevan henkilön olisi tullut toimia toisin tai pidättyä kokonaan toimin-
nasta ottaen huomioon käsillä ollut ennalta arvattava vahinkoriski.”.40 Riskin merkitys on 
keskeinen myös Nuutilan esittämässä rikosoikeudellisen tuottamuksen määritelmässä, jon-
ka mukaan huolimattomuudessa on kyse kielletyn riskin ottamisesta41.  Yleistäen ja tiivis-
täen ilmaistuna tuottamuksen voidaan katsoa tarkoittavan vaadittavan huolellisuuden lai-
minlyöntiä ja moitittavaa riskinottoa42.  
 
Merkittävä kysymys on, miten vaadittavan huolellisuuden konkreettinen sisältö määrite-
tään käytännössä. Joissakin tapauksissa apua voidaan saada normeista, jotka sisältävät tiet-
tyä tilannetta koskevia käyttäytymisohjeita. Jos tuottamusstandardia ei voida määrittää 
                                               
35 Hahto 2008, s. 2 
36 Hakulinen 1965, s. 293. 
37 Saxén 1975, s. 8. 
38 Sipilä 1936, s. 314. 
39 Routamo et al. 2006, s. 93–94. 
40 Hemmo 2005, s. 27. 
41 Nuutila 1997, s. 141 
42 Routamo et al. 2006, s. 93.  
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normin perusteella, tuottamusta on arvioitava toimintaa liittyvien riskien perusteella. 43 
Usein tuomioistuimille jää runsaasti harkintavaltaa vaadittavan käyttäytymisen määrittämi-
seksi. Käytännössä tuomioistuin joutuukin usein itse tapauskohtaisesti luomaan tuotta-
musarvioinnissa sovellettavan käyttäytymisnormin, jolloin tuottamusarviointi voi perustua 
pitkälti yleisten arvostusperusteiden mukaiseen harkintaan.44 
 
3.2 Johdon asema 
 
Johdon tuottamus tarkoittaa menettelyä, joka on ristiriidassa johdon asemaan ja siihen liit-
tyviin tehtäviin perustuvien käyttäytymisvaatimusten kanssa. Johdon asema ja tehtävät 
ovat keskeiset määrittävät tekijät, kun arvioidaan, kuinka johdon tulee menetellä ja mikä 
on vaadittavan huolellisuuden sisältö. Johdon tuottamusta on siis arvioitava johdon yhtiö-
oikeudellisen aseman sekä tähän asemaan, lakiin ja yhtiöjärjestykseen perustuvien tehtävi-
en kautta.45  
 
Osakeyhtiön johdon on vakiintuneesti katsottu olevan yhtiön ja osakkeenomistajien asia-
mieheen rinnastettavassa asemassa46. Vastaava näkemys on myös angloamerikkalaisessa 
oikeusopissa, jossa johdon asemassa suhteessa yhtiöön on nähty piirteitä yhtäältä trusteen 
ja toisaalta edustajan asemasta47.  Johdon ja yhtiön välinen asiamies – päämies -suhde on 
yksi muoto luottamussuhteista, joita varsinkin angloamerikkalaisessa oikeudessa kutsutaan 
fidusiaarisuhteiksi. Tällaisessa suhteessa asiamiehellä (fidusiaari) on luottamussuhteen 
perusteella velvollisuus hoitaa päämiehensä (fidusiantti) asioita, mikä tarkoittaa tyypillises-
ti tietyn varallisuuserän hallinnoimista ja hoitamista.48 Johdon asema on ymmärretty vas-
taavanlaisella tavalla myös OYL:ssa, jonka esitöissä johdon asemaa on verrattu sekä yhtiön 
                                               
43 Tässä yhteydessä voidaan puhua esimerkiksi normi- ja riskiperusteisesta tuottamusarvioinnista. Ks. Hem-
mo 2005, s. 27–33; Hahto 2008, s. 71–85. Käsittelen näitä tarkemmin jäljempänä jaksoissa 4.2. ja 4.3.  
44 Routamo et al. 2006, s. 106. 
45 Ks. esim. Toiviainen 1992, s. 494–495; Salonen 2000, s. 96. 
46 Ks. esim. Kyläkallio 1963, s. 6; Taxell 1963, s. 66; Huhtamäki 1993a, s. 55; Airaksinen & Jauhiainen 
1997, s. 56; Salonen 2000, s. 101; Mähönen & Villa 2006a, s. 108, Jokinen 2008, s. 241, Airaksinen et al. 
2010, s. 51.  
47 Rapakko 1990, s. 52–53; Salonen 2000, s. 56–57. 
48 Cooter & Freedman 1991, s. 1045–1046; Huhtamäki 1993a, s. 55. Ks. myös Mähönen & Villa 2006a, s. 
108. Sanan fidusiaarisuhde taustalla on latinan kielen luottamusta tarkoittava sana fiducia (Ks. Kivimäki & 
Ylöstalo 1973, s. 255). 
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että osakkeenomistajien asiamieheen49. Pohjimmiltaan johto tulisi ymmärtää juuri osak-
keenomistajien asiamieheksi50. 
 
Yleisesti asiamiesasema voi syntyä joko lain tai oikeustoimen perusteella51. Lakiin perus-
tuva luottamussuhde on esimerkiksi pesänhoitajan ja kuolinpesän osakkaiden välillä. Oike-
ustoimeen suhde perustuu puolestaan silloin, kun asiainhuollosta on sovittu päämiehen ja 
asiamiehen välisellä toimeksiantosopimuksella. 52   Asiamiehen asianhoitoon liittyvät oi-
keudet ja velvollisuudet määräytyvät lain ja toimeksiantosopimuksen perusteella53. Esi-
merkiksi pesänhoitajan oikeuksista ja velvollisuuksista säädetään perintökaaressa ja yleisiä 
asiainhoitoa koskevia säännöksiä on kauppakaaren 18 luvussa.  Muita osin oikeudet ja vel-
vollisuudet määräytyvät toimeksiantosopimuksen ehdoin. Osakeyhtiön johdon lakiin pe-
rustuvat oikeudet ja velvollisuudet määräytyvät ennen kaikkea OYL:n mukaan. Lisäksi 
oikeuksista ja velvollisuuksista voidaan määrätä yhtiöjärjestyksessä ja sopia johtajasopi-
muksessa.  
 
Asiainhoitosuhteissa asiamies ei ole päämiehensä johdon ja valvonnan alainen, vaan toimii 
itsenäisesti oman harkintansa mukaan valiten itse keinot, joilla täyttää toimeksiantosopi-
muksen54. Asiamiehen harkintaa rajoittavat vain laista ja toimeksiantosopimuksesta johtu-
vat asiamiehen oikeudet ja velvollisuudet. Lainsäädännöllä ei käytännössä voida ottaa kan-
taa kaikkiin mahdollisiin asianhoidon yhteydessä esiin nouseviin kysymyksiin. Oikeuksista 
ja velvollisuuksista ei myöskään voida yleensä sopia yksityiskohtaisesti ja kaikenkattavas-
ti55. Asiamiehelle jää siis väistämättä itsenäistä harkintavaltaa, minkä vuoksi on tärkeää, 
että päämies voi luottaa asiamieheensä ja siihen, ettei tämä väärinkäytä luottamusasemaan-
sa56. Tilanne korostuu osakeyhtiön johdon ja osakkeenomistajien välisessä suhteessa, jossa 
johdolla on laajempi ja itsenäisempi toimintavapaus kuin asiamiehellä yleensä57. Korostu-
neesta toimintavapaudesta seuraa, että osakkeenomistajat eivät pysty tehokkaasti valvo-
maan johtoa. Osakkeenomistajien ja johdon välillä vallitsee informaatioepäsymmetria. 
Johto on huomattavasti osakkeenomistajia paremmin selvillä omista toimistaan, minkä 
                                               
49 HE 109/2005, s. 41, 194. 
50 Mähönen & Villa 2006a, s. 75. Ks. myös HE 109/2005, s. 41. 
51 Huhtamäki 1993a, s. 55. 
52 Saarnilehto et al. 2012, s. 1116–1117; Mähönen & Villa 2006a, s. 108–109.  
53 Mähönen & Villa 2006a, s. 109. 
54 Saarnilehto et al. 2012, s. 115. Ks. myös Kivimäki & Ylöstalo 1973, s. 255. 
55 Ks. Mähönen & Villa 2006a, s. 87. 
56 Mähönen & Villa 2006a, s. 109. 
57 Ks. Rapakko 1990, s. 103–104; Salonen 2000, s. 98–100. 
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vuoksi osakkeenomistajat eivät voi tietää, edistääkö johto osakkeenomistajien intressejä, 
vai käyttääkö se asemaansa osakkeenomistajien edusta poikkeaviin tarkoituksiin.58  
 
Asiamiehen opportunismia voidaan pyrkiä rajoittamaan asiamiehen fidusiaarisilla velvolli-
suuksilla. Johdolla onkin erityiset huolellisuusvelvollisuus ja lojaliteettivelvollisuus, joiden 
rikkomisen seuraamukseksi asetettu vahingonkorvausvastuu on omiaan kannustamaan 
asiamiestä toimimaan päämiehensä etujen mukaisesti.59   
 
Osakeyhtiön johdon fidusiaariset velvollisuudet ilmenevät OYL 1:8:stä, jonka mukaan 
johdon on huolellisesti toimien edistettävä yhtiön etua. Säännös on sisällöltään kaksiosai-
nen. ”Huolellisesti toimien” ilmaisee johdon huolellisuusvelvollisuuden ja ilmaisu ”edistet-
tävä yhtiön etua” viittaa johdolla olevaan lojaliteettivelvollisuuteen yhtiötä ja viimekädessä 
kaikkia osakkeenomistajia kohtaan60. Johdon fidusiaariset velvollisuudet on vanhastaan 
katsottu osaksi kotimaista oikeutta, vaikka niistä ei ollutkaan nimenomaista mainintaa lain-
säädännössä ennen OYL:a61. 
 
3.3 Johdon yleistoimivalta 
 
Johdon tuottamusta ei voida ymmärtää ymmärtämättä johdon toimivallan ja tehtävien ja-
koa. Johdon toimivalta ja tehtävät vaikuttavat monilta osin siihen, minkälaista huolellisuut-
ta johtajalta edellytetään. OYL:ssa johdolle on määrätty lukuisia tehtäviä62, joiden lain-
lyöminen voi olla tuottamuksellista. Näiden tehtävien yksityiskohtainen luetteleminen ja 
käsitteleminen ei kuitenkaan ole tämän tutkielman kannalta tarkoituksenmukaista. Oleelli-
sempaa on keskittyä johdon yleistoimivaltaan, jonka alle liiketoiminnallisten päätösten 
tekeminen tyypillisesti kuuluu.   
 
                                               
58 Mähönen & Villa 2006a, s. 87–88,  
59 Mähönen & Villa 2006a, s. 108–111. 
60 HE 109/2005, s. 40–41. 
61 Ks. Kyläkallio 1963, s. 145; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 56–57; Koski & af Schulten 2000, s. 587; 
Salonen 2000, s. 118; Mähönen & Villa 2006a, s. 115; Rissanen et al. 2006, s. 2010. Velvollisuuksien katsot-
tiin ilmenevän VOYL:n esitöistä. ”Hallituksen ja toimitusjohtajan edellytetään hyvän liiketavan mukaisesti ja 
kaikin tavoin edistävän yhtiön parasta.” (lojaliteettivelvollisuus) (HE 27/1977, s. 52). ”[H]allituksen jäsenten 
ja muiden tässä tarkoitettujen henkilöiden tulee yhtiön asioita hoitaessaan noudattaa kaikkea huolellisuutta” 
(huolellisuusvelvollisuus). Lainauksessa muilla henkilöillä tarkoitetaan yhtiön perustajaa, hallintoneuvoston 
jäsentä ja toimitusjohtajaa. (HE 27/1977, s. 109) 
62 Ks. tehtävistä esim. Kyläkallio et al. 2008, s. 616–630 (hallitus) ja s. 674–678 (toimitusjohtaja). 
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Hallituksen yleistoimivalta ilmenee OYL 6:2:ssä, jonka mukaan hallitus huolehtii yhtiön 
hallinnosta ja toiminnan asianmukaisuudesta. Hallituksen yleistoimivalta tarkoittaa, että 
kaikki tehtävät, jotka eivät luonteensa tai OYL:n säännösten tai yhtiöjärjestyksen määräys-
ten perusteella kuulu toimitusjohtajalle tai yhtiön muulle toimielimelle, kuuluvat hallituk-
selle63. Jos yhtiöllä ei ole hallituksen lisäksi muita toimielimiä, hallituksen yleistoimivalta 
käsittää myös tehtävät, jotka muuten kuuluisivat muille toimielimille.  
 
Jos yhtiöllä on toimitusjohtaja, hallitus lähinnä valvoo toimitusjohtajaa. Tällöin hallitus 
tekee itse päätöksiä vain yhtiön kannalta merkittävimmissä asioissa ja yhtiön jokapäiväistä 
hallintoa hoitaa toimitusjohtaja. 64  Toimitusjohtajan yleistoimivallasta säädetään OYL 
6:17:ssä, jonka mukaan toimitusjohtaja vastaa yhtiön juoksevasta hallinnosta. Hallituksella 
on kuitenkin OYL 6:7:n mukaan oikeus tehdä yksittäistapauksissa päätöksiä myös toimi-
tusjohtajan yleistoimivaltaan kuuluvissa asioissa. Lisäksi hallitus voi OYL 6:17:n perus-
teella antaa toimitusjohtajalle ohjeita ja määräyksiä toimitusjohtajan vastuulle kuuluvan 
juoksevan hallinnon hoitamisessa. 
 
Hallituksen ja toimitusjohtajan välinen työnjako muodostuu tyypillisesti siten, että toimi-
tusjohtaja vastaa yhtiön juoksevasta hallinnosta ja hallitus tekee päätökset asioissa, jotka 
ovat yhtiön toiminnan laatuun ja laajuuteen nähden epätavallisia ja laajakantoisia. Tosin 
OYL 6:17.2:n mukaan toimitusjohtajalla on oikeus tehdä päätöksiä epätavallisissa ja laaja-
kantoisissa asioissa, jos hallitus on hänet siihen valtuuttanut tai hallituksen päätöstä ei voi-
da odottaa aiheuttamatta yhtiön toiminnalle olennaista haittaa. Johdon työnjakoa on lisäksi 
mahdollista tarkentaa yhtiöjärjestyksen määräyksin, hallintoneuvoston ohjein, hallituksen 
päätöksin ja toimitusjohtajalle annettavin valtuutuksin65.  
 
Niin juoksevan hallinnon kuin epätavallisten ja laajakantoisten asioiden sisältö on jätetty 
OYL:ssa määrittelemättä. Yhtiöiden eroavaisuuksien vuoksi kummankin määritteleminen 
yleispätevästi ja tarkasti lienee mahdotonta. Määritys on tehtävä tapauskohtaisesti ottaen 
huomioon ainakin yhtiön laatu, laajuus, koko ja tavoitteet66. Yleistäen voidaan katsoa, että 
hallituksen yleistoimivaltaan kuuluvia epätavallisia ja laajakantoisia asioita ovat ainakin 
yhtiön toiminnan huomattava laajentaminen tai supistaminen, toimialasta tai liiketoimin-
                                               
63 Kyläkallio et al. 2008, s. 468. 
64 Toiviainen 1992, s. 237. 
65 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 251. 
66 HE 1977/27, s. 52. Kyläkallio et al. 2008, s. 632, 674–675. 
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nan osasta luopuminen, merkittävimmät organisaatiomuutokset, suuret kiinteistöhankinnat, 
suuret rahoituspäätökset sekä olennaisten sopimusten solmiminen67.  Juoksevaan hallin-
toon kuuluvat puolestaan esimerkiksi liiketoiminnan johtaminen ja valvominen, sopimus-
ten solmiminen yhteistyökumppaneiden ja asiakkaiden kanssa ja ylempien toimielinten 
päätösten täytäntöönpano68.  
 
Johdon yleistoimivalta määrittää johdon välistä työnjakoa ja vaikuttaa siihen, minkälaisissa 
asioissa johto voi tehdä liiketoimintapäätöksiä. Yleistoimivalta ei kuitenkaan kerro, kuinka 
johdon on toimittava näitä päätöksiä tehdessään. Yleistoimivallan alaan kuuluvien liike-
päätösten hyväksyttävyyttä on arvioita OYL 1:8:stä ilmenevien huolellisuusvelvollisuuden 
ja lojaliteettivelvollisuuden avulla. Johdon on kaikissa liiketoimintaa koskevissa ratkaisuis-
saan toimittava huolellisesti ja edistettävä yhtiön etua. Jotta voidaan arvioida, minkälaisia 
liiketoimintapäätöksiä voidaan pitää tuottamuksellisina, on selvitettävä lähemmin johdon 
fidusiaaristen velvollisuuksien konkreettista sisältöä.  
 
3.4 Huolellisuusvelvollisuus 
3.4.1 Yhdysvaltalainen liiketoimintapäätösperiaate 
 
Suomalaisessa oikeuskirjallisuudessa on jo OYL:a edeltäneenä aikana haettu huolellisuus-
velvollisuuden sisällön määrittämisessä apua ulkomailta. Erityistä huomiota ovat saaneet 
etenkin Englannin ja Yhdysvaltojen oikeudet, joissa yhtiön johdon vastuukysymyksiä on 
käsitelty perusteellisemmin69.  Ulkomaisen oikeuden hyödyntämistä on pidetty perusteltu-
na eri oikeusjärjestelmien välisistä eroista huolimatta, sillä liiketoiminta ja yritysten toi-
mintakulttuuri ovat luonteeltaan yleismaailmallisia70.  
 
Varsinkin Yhdysvalloissa kehittynyt johdon huolellisuusvelvollisuutta koskeva business 
judgment rule, eli suomeksi liiketoimintapäätösperiaate, on ollut näkyvästi esillä suomalai-
sessa oikeuskirjallisuudessa. Johdon vastuun on katsottu rakentuvan Suomessa pitkälti lii-
                                               
67 Kyläkallio et al. 2008, s. 632. 
68 HE 27/1977, s. 52. 
69 Ks. esim. Rapakko 1990, s. 50–79; Savela 1999b, s. 66–68; Salonen 2000, s. 55–75; Savela 2001, s. 18–30;  
70 Salonen 2000, s. 19, 55–56. 
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ketoimintapäätösperiaatetta vastaavalla tavalla71. Nykyään liiketoimintapäätösperiaate on 
nimenomaisesti mainittu OYL:n esitöissä. Esitöiden mukaan kotimainen johdon tuotta-
musarviointi johtaa lähes samoihin lopputuloksiin kuin liiketoimintapäätösperiaate72.  
 
Liiketoimintapäätösperiaate on Yhdysvalloissa yksi osakeyhtiöoikeuden perusperiaatteis-
ta73. Sitä sovelletaan ratkaistaessa, onko yhtiön johto vahingonkorvausvastuussa johdon 
tekemän liiketaloudellisen päätöksen perusteella74. Liiketaloudellisen päätöksen käsite on 
tässä yhteydessä hyvin laaja, sillä lähes kaikki johdon toimet arvioidaan liiketoimintapää-
tösperiaatteen mukaan75.  
 
Liiketoimintapäätösperiaatteen oletuksena on, että johto toimii riittävän informoituna, hy-
vässä uskossa ja pitäen päätöstä aidosti yhtiön edun mukaisena76. Periaate rakentuukin yh-
tiön johdon fidusiaaristen velvollisuuksien varaan. Yhdysvalloissa huolellisuusvelvollisuus 
velvoittaa johdon toimivaan riittävien tietojen pohjalta, harkitusti ja ottaen huomioon pää-
tösten seuraukset sekä vaihtoehtoiset ratkaisut. Lojaliteettivelvollisuus puolestaan edellyt-
tää johdon toimivan hyvässä uskossa tarkoituksenaan edistää yhtiön etua.77 Periaatteen ja 
velvollisuuksien kiinteän yhteyden vuoksi rajanveto erityisesti johdon yleiseen huolelli-
suusvelvollisuuteen on hankalaa ja useimmiten periaatetta ja huolellisuusvelvollisuutta 
sovelletaankin samanaikaisesti78. 
 
Koska johdon oletetaan toimivan fidusiaaristen velvollisuuksiensa mukaisesti, näyttötaak-
ka liiketoimintapäätösperiaatteen rikkomisesta on sillä, joka väittää päätöstä virheellisek-
si79. Kuten Savela on huomauttanut, päätöksen virheellisyyteen vetoavalle asetettu todis-
tustaakka ei kuitenkaan välttämättä ole aivan kohtuuton rasite, kun otetaan huomioon yh-
dysvaltalaisen prosessioikeuden suoma laaja oikeus saada vastapuolelta oikeudenkäynnin 
kannalta merkityksellisiä asiakirjoja80. 
 
                                               
71 Toiviainen 1994a, s. 1031; Savela 1999b, s. 68; Salonen 2000, s. 97; Mähönen 2001, s. 189; 
72 HE 109/2005, s. 195. 
73 Fischel 1985, s. 1439. 
74 Salonen 2000, s. 67. 
75 Dennis 1992, s. 350. 
76 Michael 1992, s. 803.  
77 Dennis 1992, s. 350. 
78 Michael 1992, s. 802. 
79 Dennis 1992, s. 351. 
80 Savela 2006, s. 89. 
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Liiketoimintapäätösperiaatteen yksityiskohtainen sisältö vaihtelee osavaltioittain81. Yleis-
tyksenä liiketoimintapäätösperiaatteen sisällöstä voidaan kuitenkin esittää Maceyn ja Mil-
lerin nelikohtainen yhteenveto, jonka mukaan johto ei ole vastuussa liiketoiminnallisesta 
päätöksestä aiheutuneesta vahingosta, jos 
 
1. Päätös ei koske asiaa, jossa johtaja on osallisena tai jossa johtajalla on intressiristi-
riita yhtiön edun kanssa, 
2. Johto ei ole laiminlyönyt asiaa, vaan on todella käsitellyt ja ratkaissut sen, 
3. Johto on hankkinut asianmukaiset tiedot ratkaistavasta asiasta ennen päätöksente-
koa ja 
4. Johdon tekemä ratkaisu ei ole täysin perusteeton tai epäjohdonmukainen. 82 
 
Liiketoimintapäätösperiaatetta ei sovelleta lojaliteettivelvollisuuden rikkomisiin83. Sitä ei 
myöskään sovelleta lain vastaisiin tai yhtiön toimivallan ylittäviin päätöksiin 84 .  Se  ei  
myöskään  suojaa  johtoa,  joka  on  menetellyt  tahallisesti  tai  törkeän  huolimattomasti.  Toi-
saalta sitä lievempään huolimattomuuteen syyllistynyt johto ei ole liiketoimintapäätösperi-
aatteen mukaan vastuussa aiheuttamastaan vahingosta. 85  Liiketoimintapäätösperiaate ei 
myöskään suojaa johtoa passiivisuudelta. Jotta johto saisi suojaa liiketoimintapäätösperi-
aatteen perusteella, johdon on käsiteltävä asia ja tehtävä jokin päätös86. Päätöksellä tarkoi-
tetaan jonkinlaista tietoista ratkaisua.87 Näin ollen liiketoimintapäätösperiaatteen edellyt-
tämäksi päätökseksi luetaan myös päätös olla tekemättä mitään88. Sen sijaan tilanteet, jois-
sa johto ei ole toiminut mitenkään, ratkaistaan yleisen huolellisuusvelvollisuuden mu-
kaan89. 
 
                                               
81 Simpson 1988, s. 670. 
82 Macey & Miller 1988, s. 131. 
83 Michael 1992, s. 804. 
84 Savela 1999a, s.  124. Savela viittaa yhdysvaltalaisiin tapauksiin Miller v. American Tel. & Tel. Co., 507 
F.2d 759 (3d Cir.1974) ja Moran v. Household International, Inc., 500 A.2d 1346 (Delaware Supr. 1985).  
85 Baughman 1995, s. 1084. 
86 Perkins 1986, s. 1209. 
87 Perkins 1986, s. 1209. 
88 Perkins 1986, s. 1210. 
89 Savela 2006, s. 89. 
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Periaatteen mukaan tuomioistuimen tulee pidättäytyä hyvässä uskossa tehdyn päätöksen 
liiketaloudellisten ansioiden jälkikäteisestä arvioinnista 90 . Päätösten asianmukaisuuden 
arvioinnissa tarkastelu kohdistuukin päätökseen johtaneeseen menettelyyn eikä tuomiois-
tuin lähtökohtaisesti ota kantaa päätöksen liiketaloudelliseen sisältöön. Liiketoimintapää-
tösperiaatteen johdolle antama suoja voi poistua päätöksen sisällöllisten puutteiden vuoksi 
vain, jos päätös on vailla liiketaloudellista perustetta tai räikeän virheellinen.91  
 
Tuomioistuimen pidättäytymistä päätösten sisällöllisestä arvioinnista on perusteltu ensin-
näkin tuomioistuimen puutteellisella liiketaloudellisella osaamisella. Tuomareilla ei ole 
katsottu olevan tarvittavaa asiantuntemusta arvioida, millaista päätöstä voidaan pitää liike-
taloudellisesti perusteltuna.92 Lisäksi periaatteen taustalla on ajatus siitä, että yhtiön asioi-
den hoitaminen kuuluu ensisijassa yhtiön johdolle, jolla on myös parhaat mahdollisuudet 
tarvittavien tietojen hankkimiseen ja sitä kautta myös parhaat mahdollisuudet harkitun pää-
töksen tekemiseen monimutkaisissa liiketoiminnallisissa kysymyksissä. Merkitystä on an-
nettu myös johdon harkintavallalle, joka perustuu johdon asemaan yhtiön edustajana. Yh-
dysvalloissa tuomioistuimen puuttumista päätösten sisältöön ei ole pidetty tarkoituksen-
mukaisena senkään vuoksi, että jos johtajat joutuisivat vastuuseen hyvässä uskossa teh-
dyistä virheistä, pätevät henkilöt eivät enää olisi yhtä halukkaita ottamaan vastaan yhtiöi-
den johtotehtäviä.93 Kaiken tämän ohella tuomioistuimessa toteuttavaa päätösten liiketa-
loudellista arviointia on pidetty kalliina ja tehottomana tapana valvoa johdon liiketaloudel-
lisia toimia. Johdon kontrolloimisen on katsottu kuuluvan luontevimmin osakkeenomista-
jille ja markkinoille. Osakkeenomistajat voivat reagoida virheellisiin päätöksiin johtoa 
vaihtamalla ja markkinoilla johdon toiminta heijastuu esimerkiksi yhtiön osakkeiden ar-
voon.94 
 
Kun liiketoimintapäätösperiaatteessa huomio keskittyy päätökseen johtaneeseen menette-
lyyn, huolellisuuden kannalta keskeiseksi kysymykseksi muodostuu se, onko johto hankki-
nut päätöksen tueksi riittävät tiedot ja onko tietoja käsitelty asianmukaisesti. Tässä yhtey-
dessä on syytä mainita yhdysvaltalainen oikeustapaus Smith v. Van Gorkom95.  
 
                                               
90 Fischel 1988, s. 669–670. 
91 Dennis 1992, s. 350. 
92 Simpson 1988, s. 670 sekä 670, alaviite 16. Ks. myös Rapakko 1990, s. 226; Dennis 1992, s. 351. 
93 Simpson 1988, s. 670, alaviite 15. 
94 Dennis 1992, s. 351. 
95 Smith v. Van Gorkom, 488 A.2d 858 (Delaware Supr. 1985). 
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Smith v. Van Gorkom: Yhtiön hallitus oli hyväksynyt fuusiosopimuksen, jos-
sa yhtiön osakkeet lunastettiin selvästi pörssikurssia korkeammalla hinnalla. 
Yhtiön osakkaat katsoivat kuitenkin, että osakkeiden hinta ei tästä huolimatta 
vastannut yhtiön osakkeiden käypää arvoa, minkä vuoksi fuusiosopimuksesta 
oli aiheutunut vahinkoa osakkaille. Tapauksessa ratkaisevaa oli se, oliko hal-
litus hankkinut riittävän selvityksen päätöksensä tueksi. Fuusiosopimusta oli 
käsitelty vain kaksituntisessa hallituksen kokouksessa, jossa hallituksen pu-
heenjohtaja van Gorkom oli selvittänyt lyhyesti sopimuksen sisältöä suulli-
sesti. Hallituksen jäsenet eivät olleet ehtineet tutustua ehdotettuun sopimuk-
seen, eikä hintasopimuksesta ollut annettu suullisen esityksen lisäksi lisäsel-
vitystä, lukuun ottamatta yhtiön asianajajilta ja hallintoa edustavalta johtajal-
ta saatuja vähäisiä tietoja. Hallituksen jäsenille ei myöskään kerrottu, että hal-
lintoa edustaneet johtajat vastustivat sopimusta. Hallitus oli hyväksynyt tar-
jouksen sellaisenaan. Tuomioistuin katsoi, että hallitus ei ollut hankkinut riit-
tävästi tietoa sopimuksesta ja yhtiön osakkeiden arvosta. Hallitus ei ollut tu-
tustunut sopimustekstiin eikä se ollut varmistunut siitä, että tarjottu hinta vas-
tasi yhtiön käypää arvoa. Näillä perusteilla tuomioistuin tuomitsi hallituksen 
jäsenet korvaamaan osakkaille aiheuttamansa vahingon.  
 
Johtopäätöksenä van Gorkom -tapauksesta Wander ja Le Coque ovat todenneet, että saa-
dakseen suojaa liiketoimintapäätösperiaatteesta johdon on paitsi hankittava päätöksen kan-
nalta tarpeelliset tiedot, myös tutustuttava niihin riittävän perusteellisesti. Tämä tarkoittaa, 
että johtajien on itse käsiteltävä hankittuja tietoja ja pyrittävä saamaan ymmärrys asiaan 
vaikuttavista seikoista. Johto ei myöskään voi sokeasti luottaa asiantuntijoilta saamiinsa 
neuvoihin, vaan heidän on käytettävä omaa harkintaansa ja pyrittävä kohtuuden rajoissa 
varmistumaan neuvojen oikeellisuudesta. Johdon on myös käytettävä aikansa päätöksente-
komenettelyissä tehokkaasti ja mahdollisuuksien mukaan varattava aikaa päätösten harkit-
semiselle. Päätöksenteon kaikissa vaiheissa asioita on käsiteltävä tosiasiallisesti; pinnalliset 
tai muodolliset selvitykset eivät ole riittäviä.96 Myös  Salonen  on  käsitellyt  tapausta  ja  to-
dennut johtopäätöksenä tapauksen perusteluista, että liiketoimintapäätösperiaatteen mukai-
nen huolellisuus velvoittaa hallituksen keskustelemaan hankituista tiedoista hallituksen 
sisällä ja yhtiön ammattijohtajien kanssa, arvioimaan päätöksen seurauksia ja vaihtoehtoi-
sia ratkaisuja sekä tarvittaessa turvautumaan ulkopuoliseen asiantuntija-apuun97.   
 
 
 
                                               
96 Wander & Le Coque 1986, s. 40–41. 
97 Salonen 2000, s. 73. Ks. myös Dennis 1992, s. 350, joka toteaa huolellisuusvelvollisuuden edellyttävän 
vaihtoehtoisiin ratkaisuihin tutustumista.  
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3.4.2 OYL:n huolellisuusvelvollisuus 
 
OYL:n mukainen huolellisuusvelvollisuus vastaa pitkälti yhdysvaltalaista liiketoimintapää-
tösperiaatetta. Suomessakaan osakeyhtiön johto ei ole vastuussa hyvässä uskossa tehdyistä 
virheratkaisuista.98 Merkittävin kotimaisen huolellisuusvelvollisuuden ja liiketoimintapää-
tösperiaatteen välinen ero on se, että OYL:n mukainen korvausvastuu syntyy jo lievän 
tuottamuksen perusteella, kun taas Yhdysvalloissa liiketoimintapäätösperiaatteen mukai-
nen vastuu edellyttää törkeää tuottamusta99. Tosin tämä ei vielä itsessään tarkoita, että vas-
tuu olisi ankarampi Suomessa. Vastuun ankaruus riippuu siitä, mikä määritellään tuotta-
mukselliseksi ja mihin tuottamuksen alaraja asetetaan. Yhdysvaltalaisessa oikeuskäytän-
nössä törkeän tuottamuksen raja on ylittynyt verrattain helposti, minkä vuoksi on epäsel-
vää, kummassa maassa vastuukynnys on tosiasiassa matalampi.100 
 
Johdon huolellisuutta joudutaan aina tarkastelemaan vasta jälkikäteen, kun vahinko on jo 
aiheutunut. Tämän vuoksi vaarana on, että johdon toimia tarkastellaan jälkiviisaasti siten, 
että huolellisuuden mittapuuksi asetetaan se, kuinka arviointihetken tietojen perusteella 
olisi tullut toimia.101 Vahingon syntyminen ei itsessään kuitenkaan ole osoitus tuottamuk-
sesta, eikä huolellisuutta voida arvioida sen mukaan, kuinka jälkikäteen tarkasteltuna joh-
don olisi tullut toimia. Huolellisuutta on aina arvioitava päätöksentekohetkellä johdon käy-
tettävissä olleiden tietojen ja mahdollisuuksien mukaan102. Tällöin on otettava huomioon 
se, että liiketoimintaan liittyy aina riskejä ja että liiketoiminnallisia päätöksiä joudutaan 
tekemään epävarmoissa olosuhteissa103. Liiketoimintaa ei ole ylipäätään mahdollista har-
joittaa ilman jonkinlaista tappion vaaraa104. Näin ollen menettelyä ei voida pitää huolimat-
tomana pelkästään sen perusteella, että jokin päätös tai toimi myöhemmin osoittautuu yhti-
ölle kannattamattomaksi105.  
 
Johdon huolellisuutta arvioitaessa merkitystä tulee antaa sille, että yhtiötä ei voida johtaa 
täysin virheettömästi. Tavanomaiseen yhtiön johtamiseen kuuluu tietyn verran huolimat-
                                               
98 Savela 2006, s. 90. 
99 Ks. Savela 2006, s. 91, 
100 Kaisanlahti 2002, s. 61. 
101 Ks. esim. Taxell 1963, s. 68; Salonen 2000, s. 97.  
102 Airaksinen et al. 2010, s. 48.  
103 HE 109/2005, s. 40–41.  
104 Kyläkallio 1963, s. 159. 
105 HE 109/2005, s. 194. 
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tomuutta, minkä vuoksi johdon tekemät vähäiset virheet eivät vielä muodosta tuottamus-
ta.106 Lisäksi monet liiketoiminnan onnistumiseen vaikuttavista tekijöistä ovat johdon vai-
kutusmahdollisuuksien ulkopuolella, eikä johdolta voida edellyttää erityistä nerokkuutta 
toiminnassaan107. Toisaalta huolellisuuden vaatimus korostuu riskien kasvaessa ja tilanteis-
sa, joissa päätöksen vastapuolena on johdon jäsenen lähipiiriin kuuluva taho.108 Tärkeitä 
ratkaisuja tehtäessä huolellisuuteen on kiinnitettävä tavallista suurempaa huomiota109. 
 
Hallituksen esityksessä vaadittava huolellisuus on määritelty seuraavasti: ”Riittävänä huo-
lellisuutena voidaan yleensä pitää sitä, että ratkaisun taustaksi on hankittu tilanteen edellyt-
tämä asianmukainen tieto, sen perusteella on tehty johdonmukainen päätös tai muu toimi 
eivätkä päätöksen tai muun toimen tekoon ole vaikuttaneet johdon jäsenten eturistiriidat.” 
110. Lisäksi johdon on noudatettava lakia111 ja yhtiöjärjestystä sekä johtoa velvoittavia yhti-
ön päätöksiä. Tällaisten normien vastainen menettely on lähtökohtaisesti tuottamuksellista.  
112 
 
Hallituksen esityksessä omaksutussa määritelmässä huolellisuuden keskeisimmiksi teki-
jöiksi muodostuvat yhtäältä päätösten asianmukainen valmistelu ja toisaalta lojaalius yhtiö-
tä kohtaan113.  Hallituksen esityksen mukaan vahvana lähtökohtana voidaan pitää sitä, että 
yhtiön tavanomaiseen toimintaan liittyvä epäonnistunutkaan päätös ei ole tuottamukselli-
nen kunhan sitä ei ole tehty yhtiön lähipiiriin kuuluvan eduksi114.  
 
Huolellisuusvelvollisuus velvoittaa johdon hankkimaan asianmukaisen tiedon päätöstensä 
tueksi. Arvioitaessa, millaista selvitystä voidaan pitää riittävänä, on kiinnitettävä huomiota 
yhtäältä tilanteeseen liittyviin riskeihin ja toisaalta johdon käytettävissä oleviin ajallisiin ja 
taloudellisiin resursseihin sekä muihin tekijöihin, jotka vaikuttavat johdon mahdollisuuk-
siin hankkia tarvittavaa tietoa115. Kaikkea tietoa ei useimmiten ole taloudellisesti ja ajalli-
sesti tarkastellen järkevää, saati mahdollista, hankkia.116 Ratkaisuja voidaan joutua teke-
                                               
106 Taxell 1963, s. 67. 
107 Koski & af Schultén 2000, s. 588. 
108 HE 109/2005, s. 41. 
109 Savela 2006, s. 92. 
110 HE 109/2005, s. 41. 
111 Sekä OYL:a että muita lakeja (Kyläkallio et al. 2008, s. 642). 
112 Kyläkallio et al. 2008, s. 642–644, 678. Ks. jäljempänä luku 5. 
113 Ks. myös Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 554. 
114 HE 109/2005, s. 195. 
115 Airaksinen et al. 2010, s. 48. 
116 Airaksinen et al. 2010, s. 47. 
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mään kiireellisissä tilanteissa, jolloin viivyttely voi johtaa jopa koko toimintamahdollisuu-
den menettämiseen. Johdolla ei ole velvollisuutta hankkia täydellistä selvitystä.117 Halli-
tuksen esityksessäkin todetaan, että päätöksiä joudutaan tekemään epävarmuuden vallitessa 
ja että johdon on hankittava ”tilanteen edellyttämä asianmukainen tieto”118. Riskien kasva-
essa vaaditaan kuitenkin tavallista perusteellisempaa selvitystä.  
 
KKO 1982 II 103: Yleishyödyllisen yhteisön johtokunta oli laiminlyönyt ha-
kea verohuojennusta määräajassa, minkä vuoksi yhdistykselle oli aiheutunut 
vahinkoa turhaan maksetun veron muodossa. Vahingonkorvausvastuuta sovi-
teltiin muun muassa siksi, että johtokunnalla oli ollut hyvin vähän aikaa ha-
kea verohuojennusta. 
 
KKO 1997:110: Liikepankin johtokunta ei ollut tarkistanut luotonannon tur-
vaksi annettujen vakuuksien todellista arvoa eikä luotonsaajan taloudellista 
tilaa. Kun luotonhakija oli toiminut riskipitoisella toimialalla, johtokunnalla 
oli ollut erityinen syy varmistaa, että luotonsaaja oli maksukykyinen ja va-
kuudet riittäviä. Lisäksi johtokunnan myöhemmässä vaiheessa saamien tieto-
jen ja sen havaittavissa olleiden seikkojen vuoksi johtokunnalla oli ollut eri-
tyistä aihetta epäillä luotonsaajan kykyä selviytyä luoton takaisinmaksusta. 
Menettelyä pidettiin huolimattomana. 
 
Myös huolellisuusvelvollisuuteen sisältyvä velvollisuus noudattaa lakia ja yhtiöjärjestystä 
vaikuttaa selonottovelvollisuuteen. Koska lain ja yhtiöjärjestyksen vastainen menettely 
synnyttää olettaman tuottamuksesta, johdolla on erityinen velvollisuus varmistua siitä, että 
toiminta on lain ja yhtiöjärjestyksen mukaista. 119 Selonottovelvollisuuteen voi vaikuttaa 
myös työnjako yhtiön sisällä.  
 
KKO 1997:110: Liikepankin yritysluotonanto oli kuulunut luottoryhmän pu-
heenjohtajana toimineen johtokunnan jäsenen vastuualueelle. Kyseinen jäsen 
oli myös esitellyt kaikki vahinkoa aiheuttaneet luotot johtokunnassa. Luotto-
ryhmän puheenjohtajana johtokunnan jäsenellä oli ollut parhaat mahdollisuu-
det huolehtia päätöksentekomateriaalin asianmukaisuudesta, minkä vuoksi 
hänellä oli ollut siihen korostunut velvollisuus. Jäsenen vastuuta arvioitiin 
muiden jäsenten vastuuta ankarammin.  
 
Hallituksen selonottovelvollisuutta voidaan tulkita ankarammin silloin, kun kyse on epäta-
vallisista ja laajakantoisista asioista, sillä niistä päättäminen kuuluu erityisesti hallituksen 
                                               
117 Savela 2006, s. 95. Ks. myös HE 109/2005, s. 40 – 41, jossa todetaan, että liiketoimintaan liittyy riskejä, 
ja että päätöksiä joudutaan tekemään epävarmoissa olosuhteissa.  
118 HE 109/2005, s. 40–41. 
119 Rapakko 1990, s. 178. 
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vastuulle.120 Näissä tilanteissa ankarampaa selonottovelvollisuutta voidaan perustella lisäk-
si epätavallisten ja laajakantoisten asioiden suurella merkityksellä yhtiölle. Vastaavalla 
tavalla hallituksen selonottovelvollisuutta voidaan arvioida lievemmin asioissa, jotka kos-
kevat yhtiön liiketoiminnan johtamista koskevia yksityiskohtaisia kysymyksiä, jotka kuu-
luvat yhtiön juoksevaan hallintoon ja siten ennen muuta toimitusjohtajan toimivaltaan121.   
 
Johdon huolellisuusvelvollisuus velvoittaa johdon toimimaan oma-aloitteisesti ja aktiivi-
sesti yhtiön edun niin vaatiessa. Aktiivisen teon lisäksi tuottamus voi ilmetä toiminnan 
laiminlyöntinä.122 Huolellisuusvelvollisuuden vastaista voi siten olla esimerkiksi se, että 
johto laiminlyö yhtiölle kuuluvien saatavien perinnän tai jättää ryhtymästä oikeudellisiin 
tai hallinnollisiin toimiin tilanteessa, jossa yhtiön etu sitä vaatisi123.  
 
Kun yhdysvaltalaisen liiketoimintapäätösperiaatteen mukaisesti päätöksenä voidaan pitää 
myös päätöstä olla tekemättä mitään, varsinaisesta toiminnan laiminlyönnistä on kyse vain 
tilanteissa, joissa johto jättää jonkin asian kokonaan käsittelemättä. Kun liiketoimintapää-
tös määritellään näin, tuottamus ei liiketoimintapäätösten yhteydessä yleensä ilmene lai-
minlyöntinä, sillä liiketoimintapäätöstä tehdessään johto toimii jo aktiivisesti. Päätösten 
laiminlyöminen onkin rajattu tämän tutkielman ulkopuolelle. 
 
Aktiivinen toimintavelvollisuus voi kuitenkin joissain tapauksissa aktualisoitua myös liike-
toimintapäätösten yhteydessä. On perusteltua edellyttää, että johtaja ryhtyy toimenpiteisiin, 
jos hän valmistelun tai päätöksenteon yhteydessä havaitsee, että päätökseen liittyy jokin 
vaaratekijä. Tällainen tilanne voi olla esimerkiksi silloin, kun johtaja huomaa, että päätök-
sen valmistelussa käytetyt tiedot ovat virheellisiä tai puutteellisia. Tällöin johtajalla voi 
olla aktiivinen velvollisuus puuttua tilanteeseen ja pyrkiä ehkäisemään vahingon syntymi-
nen124.  
 
Aktiivinen toimimisvelvollisuus liittyy kiinteästi johdon valvontavelvollisuuteen. Liike-
toimintapäätöksissä aktiivinen toimintavelvollisuus tarkoittaa ennen kaikkea velvollisuutta 
ryhtyä toimenpiteisiin silloin, kun johtaja havaitsee valmistelun yhteydessä päätökseen 
                                               
120 Rapakko 1990, s. 203. 
121 Rapakko 1990, s. 205. 
122 HE 109/2005, s. 40. Ks. myös Kyläkallio 1963, s. 206; Taxell 1963, s. 100–101; Rapakko 1990, s. 170; 
Savela 2006, s. 38. 
123 Airaksinen et al. 2010, s. 47. Oikeuskäytännöstä ks. KKO 1982 II 103; KKO 1994:61; KKO 2003:33. 
124 Ks. esteellisyyden yhteydessä jaksossa 3.5.2 käsiteltävät KKO 1997:110 ja KKO 1999:12. 
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liittyvän vahingonvaaran. Tämä korostaa johdon valvontavelvollisuuden merkitystä osana 
liiketoimintapäätöksiin liittyvää huolellisuutta, sillä valvontavelvollisuus rajaa sitä, mitä 
johdon vaaditaan havaitsevan. Aktiivinen toimimisvelvollisuus voidaan myös nähdä osana 
valvontavelvollisuutta, sillä valvontavelvollisuuteen sisältyy paitsi velvollisuus valvoa yh-
tiön organisaatiota, myös velvollisuus puuttua havaittuihin väärinkäytöksiin125.  
  
Johdon on valvottava vastuualueelleen kuuluvaa yhtiön toimintaa, joten valvontavelvolli-
suuden sisältö riippuu yhtiön organisaatiosta ja johdon työnjaosta126. Hallituksen on lähtö-
kohtaisesti huolehdittava koko yhtiön toiminnan valvonnasta. Jos hallitus ei voi henkilö-
kohtaisesti valvoa koko yhtiön toimintaa, sen on järjestettävä yhtiön organisaatio sellaisek-
si, että valvonta kattaa koko henkilöstön.127 Hallituksen on valvottava myös yhtiökokouk-
sen toimivaltaan kuuluvia asioita ja tarvittaessa saatettava asiat yhtiökokouksen päätettä-
väksi128. Hallituksen jäsenten on valvottava tietyssä määrin myös toisiansa. Puheenjohtajan 
valvontavastuu on korostunut.129 Jos jokin toiminnan osa-alue kuuluu hallituksen työnjaon 
perusteella tietylle hallituksen jäsenelle, valvontavelvollisuus velvoittaa muut hallituksen 
jäsenet puuttumaan tuolle osa-alueelle kuuluvaan kysymykseen vain, jos siihen ilmenee 
erityinen syy130. 
 
Toimitusjohtajaan nähden hallituksella on erityinen valvontavelvollisuus131. Jos yhtiöllä on 
toimitusjohtaja, tämä lähtökohtaisesti vastaa yhtiön työntekijöiden valvonnan järjestämi-
sestä, jolloin hallituksen ei tarvitse valvoa yhtiön työntekijöitä. 132  Toimitusjohtajan on 
myös valvottava yhtiön toimintaa ja tehtävä tarvittaessa esityksiä hallitukselle133. 
 
 
                                               
125 Savela 2006, s. 66. 
126 Ks. Kyläkallio 1963, s. 171; Taxell 1963, s. 70; Rapakko 1990, s. 173–174, 204; Savela 2006, s. 50–51, 
68. 
127 Kyläkallio 1963, s. 167. 
128 Savela 2006, s. 69. 
129 Savela 2006, s. 67. 
130 Savela 2006, s. 50. 
131 Rapakko 1990, s. 205. 
132 Savela 2006, s. 68. 
133 Savela 2006, s. 70. 
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3.5 Lojaliteettivelvollisuus  
3.5.1 Velvollisuus edistää yhtiön etua 
 
Yhtiön johdolla on vakiintuneesti katsottu olevan velvollisuus toimia vain yhtiön parhaak-
si. Tämä velvollisuus on johdon lojaliteettivelvollisuus. Nykyään lojaliteettivelvollisuus on 
nimenomaisesti mainittu OYL:n esitöissä, joiden mukaan lojaliteettivelvollisuus ilmenee 
OYL 1:8:ssä säädetyssä velvollisuudessa edistää yhtiön etua134 . Lojaliteettivelvollisuus 
voidaan ilmaista myös niin, että yhtiön asiamiehenä johto ei saa käyttää yhtiön varoja 
oman etunsa tavoittelemiseen tai muutenkaan tavalla, joka on ristiriidassa yhtiön edun 
kanssa135. Johdon lojaliteettivelvollisuuden kannalta ei ole itsessään riittävää, että johdon 
liiketoimintapäätös on sinänsä yhtiölle edullinen. Lojaliteettivelvollisuus nimittäin edellyt-
tää, että päätös on käytettävissä olevista vaihtoehdoista kaikkein paras.136 Johtohan ei tule 
edistäneeksi yhtiön etua, jos se valitsee muun kuin parhaan mahdollisen vaihtoehdon. 
 
Lojaliteettivelvollisuuden kannalta riskialttiita tilanteita ovat yhtiön ja sen johdon väliset 
oikeustoimet tai sellaisten yhtiöiden väliset oikeustoimet, joiden johdossa toimii yksi tai 
useampi sama henkilö. Kyseenalaista on myös menettely, jossa johtaja käyttää itse hyväksi 
yhtiölle edullista liiketoimintamahdollisuutta, tai harjoittaa yhtiön kanssa kilpailevaa liike-
toimintaa. Lojaliteettivelvollisuus ei sinänsä estä mitään edellä mainituista, mutta tällaisis-
sa tapauksissa johtajan on näytettävä toteen, että toteutetut toimet ovat olleet yhtiön edun 
mukaisia.137 Lisäksi eturistiriitatilanteissa on huomattava OYL 6:4:n esteellisyyssäännös. 
 
Lojaliteettivelvollisuutta täsmentävät useat muut sitä ilmentävät yksityiskohtaisemmat joh-
don velvollisuudet. Tällaisia velvollisuuksia ovat velvollisuus noudattaa OYL 1:7:ssä sää-
dettyä yhdenvertaisuusperiaatetta, kilpailukielto, OYL:n esteellisyyttä ja varojenjakoa kos-
kevat säännökset, vaitiolovelvollisuus sekä AML:n säännökset sisäpiirintiedon väärinkäy-
töstä.138  
 
                                               
134 HE 109/2005, s. 41. 
135 Ks. Taxell 1983a, s. 68; Salonen 2000, s. 118; Mähönen & Villa 2006a, s. 116.  
136 Salonen 2000, s. 106. 
137 Mähönen & Villa 2006a, s. 118. Kilpaileva toiminta on tosin oletusarvoisesti ristiriidassa yhtiön edun 
kanssa, joten se on pääsääntöisesti lojaliteettivelvollisuuden vastaista (Mähönen & Villa 2006a, s. 127). Ks. 
myös OYL 22:1.3:n tuottamusolettamasäännös. 
138 Rissanen et al. 2006, s. 215. 
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Velvollisuus edistää yhtiön etua ei kuitenkaan tarkoita velvollisuutta tehdä vain onnistunei-
ta päätöksiä. Salonen on katsonut, että lojaliteettivelvollisuuden kannalta on riittävää, että 
johto pyrkii rehellisesti ja uskollisesti edistämään yhtiön etua. Tämä tarkoittaa, että lojali-
teettivelvollisuuden noudattamista arvioidaan subjektiivisesti. Tarkastelu keskittyy sen 
selvittämiseen, onko johto aidosti pitänyt päätöstään yhtiön kannalta parhaana mahdollise-
na. Sillä, onko päätös tosiasiassa yhtiön edun mukainen, ei ole lojaliteettivelvollisuuden 
arvioinnissa itsenäistä merkitystä. Johtaja ei syyllisty lojaliteettivelvollisuuden rikkomi-
seen,  vaikka  hänen  olisi  pitänyt  ymmärtää  päätös  yhtiön  edun vastaiseksi,  jos  hän  ei  kui-
tenkaan ole tätä ymmärtänyt, vaan on rehellisesti pitänyt tehtyä ratkaisua parhaana mahdol-
lisena.139 Tämä tosin tarkoittaa, että lojaliteettivelvollisuuden rikkominen voi käytännössä 
aktualisoitua vain tahallisena140. Vilpitönkin johtaja voi kuitenkin yhtiön edun vastaisesti 
toimiessaan syyllistyä huolimattomuuteen.     
 
3.5.2 Esteellisyys 
 
Johtajan omaa etua koskevissa päätöksissä on vaarana, että johtaja edistää yhtiön edun 
sijasta omaa etuaan. Tästä syystä lojaliteettivelvollisuuteen sisältyy itsekontrahointikiel-
to141. Tätä kieltoa ilmentää OYL 6:4, jonka mukaan hallituksen jäsen ei saa osallistua hä-
nen ja yhtiön välistä sopimusta koskevan asian käsittelyyn. Hän ei myöskään saa osallistua 
yhtiön ja kolmannen välistä sopimusta koskevan asian käsittelyyn, jos hänellä on odotetta-
vissa siitä olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtiön edun kanssa. OYL 6:19:n 
perusteella OYL 6:4:ää sovelletaan myös toimitusjohtajaan. Mitä pykälässä säädetään so-
pimuksesta, sovelletaan vastaavasti muuhun oikeustoimeen sekä oikeudenkäyntiin ja muu-
hun puhevallan käyttämiseen.  
 
OYL 6:4:ssä on asetettu ehdoton kielto osallistua päätöksentekoon silloin, kun kyse on 
yhtiön ja johtajan välisestä sopimuksesta. Sopimuksessa, jossa johtaja ei ole varsinaisesti 
osallisena, esteellisyyden edellytyksenä on, että hänelle on odotettavissa päätöksestä olen-
naista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtiön edun kanssa.  Esteellisyys ei siis edellytä 
konkreettista eturistiriitaa Riittää, että etu on luonteeltaan sellainen, joka tyypillisesti on 
                                               
139 Salonen 2000, s. 107–109. 
140 Ks. myös Huhtamäki 1993b, s. 335.   
141 Mähönen & Villa 2006a, s. 127. 
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ristiriidassa yhtiön edun kanssa142. Toisaalta, koska johtajalle koituvan edun on oltava risti-
riidassa yhtiön edun kanssa, johtaja ei ole esteellinen asiassa, jossa hänen ja yhtiön intressit 
ovat yhdenmukaiset143. Jos johtajan ja yhtiön välillä on eturistiriita, joka ei kuitenkaan pe-
rusta OYL:n mukaista esteellisyyttä, johtajan oikeutta osallistua asian käsittelyyn on arvi-
oitava lojaliteettivelvollisuuden näkökulmasta yhtiön etua vasten144. 
 
Myös välillinen145 etu saattaa muodostaa eturistiriidan, jos se on tarpeeksi vahva. Toisaalta 
olennaisen henkilökohtaisen edun vaatimus tarkoittaa, että esimerkiksi kahden yhtiön halli-
tuksessa samanaikaisesti toimiva henkilö ei ole pelkästään hallitustehtäviensä perusteella 
esteellinen käsittelemään yhtiöiden välistä asiaa, jos siitä ei ole odotettavissa hänelle edes 
välillistä henkilökohtaista etua.146 Koska olennaista etua ei ole laissa eikä sen perusteluissa 
määritelty, olennaisuuden sisältö on ratkaistava tapauskohtaisesti147.  
 
KKO 1996:43: ATK-alalla toimivan D:n toimitusjohtaja oli myynyt yhtiön 
puolesta kilpailevalle yhtiölle G D:n kehittämän tietokoneohjelmiston ja sen 
muunnellun version lähdekoodit. Samassa sopimuksessa toimitusjohtaja ja G 
olivat sopineet toimitusjohtajan siirtymisestä G:n palvelukseen. Toimitusjoh-
tajalla katsottiin olleen odotettavissa sopimuksesta olennaista etua, joka saat-
toi olla ristiriidassa D:n edun kanssa. Toimitusjohtajan katsottiin olleen es-
teellinen. 
 
Esteellinen johtaja ei saa millään tavalla osallistua asian käsittelyyn148. Esteellisellä halli-
tuksen jäsenellä ei ole puhe-, ehdotuksenteko- eikä äänioikeutta hallituksen kokouksessa, 
eikä hän voi toimia puheenjohtajana asiassa, jossa on esteellinen. Toisaalta esteellinenkin 
hallituksen jäsen voi käyttää puheenvuoroja asiassa, jos hallitus sallii tämän.149 Esteellisyys 
vaikuttaa paitsi oikeuteen osallistua päätöksentekoon, myös muuhun toimintaan. Esteelli-
sen johtajan ei tarvinne osallistua asian täytäntöönpanoon.150  
 
                                               
142 Toiviainen 1988, s. 166 – 167;Toiviainen 1992, s. 264. 
143 Af Schultén 2003, s. 529. 
144 Toiviainen 1992, s. 266. Toiviaisen mukaan tällainen tilanne voi olla esimerkiksi silloin, kun toimitusjoh-
taja toimii yhtiön puolesta tilanteessa, jossa hän on samalla toisen sopimuskumppanin edustaja, mutta jossa 
toimitusjohtajalle ei ole odotettavissa oikeustoimesta henkilökohtaista etua. 
145 Ks. KKO 2000:58, jossa toimitusjohtajan tyttärelle ja vävylle koituvan hyödyn katsottiin perustavan es-
teellisyyden. 
146 Kyläkallio et al. 2008, s. 589. Ks. myös Kyläkallio 1963, s. 55–56. 
147 Salonen 2000, s. 127. 
148 Toiviainen 1988, s. 167; Toiviainen 1992, s. 264. 
149 Kyläkallio et al. 2008, s. 589–590. 
150 Airaksinen et al. 2010, s. 434. Ks. myös af Schultén 2003, s. 527–528.  
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Esteellinen johtaja ei lähtökohtaisesti ole vastuussa päätöksestä, jonka tekemiseen hän ei 
ole osallistunut151. Kyläkallion mukaan esteellisenkin hallituksen jäsenen on valvottava 
yhtiön etua, mutta vain siihen asti, kunnes hän on ilmoittanut esteellisyydestään ja lakannut 
laillisesti osallistumasta asian käsittelyyn152. Samoin lienee suhtauduttava toimitusjohta-
jaan. Esteellisen johtajan ei tarvitse myöskään pyrkiä kumoamaan hänen asiaansa koskevaa 
virheellistä ja yhtiölle vahingollista päätöstä153. Oikeuskäytännön perusteella voidaan kui-
tenkin katsoa, että esteelliselläkin johtajalla säilyy tietynasteinen lojaliteettivelvollisuus 
yhtiötä kohtaan154.  
 
KKO 1997:110: Huomattavia tappioita pankille aiheuttaneet luotot oli annet-
tu johtokunnan puheenjohtajan intressipiiriin kuuluville yhtiöille, minkä 
vuoksi hän oli jäävännyt itsensä esteellisenä.  Hän oli kuitenkin päätöksente-
on ulkopuolella käydyin keskusteluin vaikuttanut luottohakemusten hyväk-
symiseen. Koska hän oli johtotehtävissä yhtiöissä, joiden antamin vakuuksin 
kyseinen luotonanto oli turvattu, hän oli ollut muita johtokunnan jäseniä pa-
remmin selvillä vakuudet antaneiden yhtiöiden taloudellisesta tilanteesta ja 
siten myös vakuuksien riittävyydestä. Korkein oikeus katsoi, että esteellisyy-
destään huolimatta hänen olisi tullut varmistua siitä, että johtokunta saa oike-
at ja riittävät tiedot luotonantopäätöstensä tueksi.155 
 
KKO 1999:12: Säästöpankin esteellinen hallituksen jäsen ei ollut vastuussa 
pankkitakauksesta, jonka valmisteluun ja päätöksentekoon hän ei ollut osal-
listunut. Toisesta pankkitakauksesta hän oli vastuussa, vaikka ei ollut osallis-
tunut varsinaiseen päätöksentekoon. Hän oli kuitenkin ollut läsnä asiaa käsi-
teltäessä ja esitellyt pankkitakausta hakeneen yhtiön asioita. Kun hänen oli 
tällöin tullut ymmärtää, että hallituksen jäsenten tiedot olivat puutteelliset, 
hänen olisi esteellisyydestään huolimatta pitänyt huolehtia siitä, että hallitus 
saa riittävät tiedot. 
 
Mainitunlaisissa tilanteissa ongelmallista on se, että aktiivisen toimimisvelvollisuuden 
edellyttäminen esteellisiltä johtajilta voi vähentää esteellisyyssäännösten merkitystä156. On 
myös huomattava, että päätöksenteosta pidättäytyvä esteellinen johtaja ei välttämättä toimi 
johtajan ominaisuudessa. Voidaan ajatella, että jos johtaja osallistuu asian käsittelyyn esi-
merkiksi sopimuskumppanin ominaisuudessa, hänen vastuutaan ei tulisi lähtökohtaisesti 
                                               
151 Kyläkallio 1963, s. 58; Rapakko 1990, s. 175; Koski & af Schultén 2000, s. 599; Savela 2006, s. 24. 
152 Kyläkallio 1963, s. 58–59. 
153 Koski & af Schultén 2000, s. 599. 
154 Ks. Huhtamäki 1993b, s. 336, joka pankin johtajien vastuuta käsitellessään katsoo, että yritysluottoihin 
liittyvissä eturistiriitatilanteissa ei riitä, että johtaja jäävää itsensä, vaan hänen on lisäksi aktiivisesti annettava 
kaikki tietonsa asiasta ja etuyhteyksistä. Ks. myös Kyläkallio et al. 2008, s. 590. 
155 Tapauksessa lojaliteettivelvollisuus on mainittu nimenomaisesti alempien oikeusasteiden perusteluissa ja 
korkeimman oikeuden ratkaisussa eri mieltä olleen oikeusneuvos Suhosen lausunnossa.  
156 Ks. hovioikeuden perustelut tapauksessa KKO 1997:110. 
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arvioida hänen johtajan asemansa perusteella.157 Edellä mainittujen tapausten perusteella 
tämä ei kuitenkaan ole koko totuus. Ainakin asian käsittelyyn vaikuttavalla tai osallistuval-
la johtajalla on tietynasteinen velvollisuus huolehtia yhtiön edusta, jos hän huomaa yhtiötä 
uhkaavan vaaran. 
 
3.5.3 Yhtiön etu huolellisuuden mittapuuna 
 
Periaatteessa huolellisuusvelvollisuutta ja lojaliteettivelvollisuutta on mahdollista käsitellä 
kahtena erillisenä velvollisuutena. Käytännössä ne ovat kuitenkin kiinteässä vuorovaiku-
tussuhteessa toisiinsa158. Tätä havainnollistaa hyvin hallituksen esityksessä muotoiltu riit-
tävän huolellisuuden määritelmä159. Sen mukaan huolellisuus edellyttää ensinnäkin, että 
johdon päätös on johdonmukainen. Tämä tarkoittaa, että päätöksen on oltava sellainen, jota 
johto on voinut perustellusti pitää yhtiön edun mukaisena160. Koska yhtiön johdolla on 
velvollisuus edistää yhtiön etua, yhtiön edun vastaiseksi tiedetty päätös ei voi olla johdon-
mukainen. Lisäksi huolellisuus edellyttää, etteivät päätökseen vaikuta johdon eturistiriidat. 
Näin ollen lojaliteettivelvollisuuden vastainen menettely on samalla huolellisuusvelvolli-
suuden vastaista, eikä huolellisuuttakaan voida arvioida ottamatta huomioon johdon vel-
vollisuutta edistää yhtiön etua. 
 
Savela on katsonut lojaliteettivelvollisuuden kuuluvan huolellisuusvelvollisuuteen todetes-
saan, että ”yhtiön etu – – on se mittapuu, jonka suhteen huolellisuutta arvioidaan.”161. Nä-
kemys on yhdenmukainen nykyisen hallituksen esityksen kanssa, jossa nimenomaisesti 
todetaan lojaliteettivelvollisuuden sisältyvän huolellisuusvelvollisuuteen162. Velvollisuuk-
sien kiinteästä yhteydestä kertoo myös OYL:n perusteluiden esitystekniikka, jossa OYL 
1:8:ään viitattaessa käytetään säännönmukaisesti vain käsitettä huolellisuusvelvollisuus tai 
yleinen huolellisuusvelvollisuus163.  Huolellisuutta on siis arvioitava yhtiön etua vasten. 
 
                                               
157 Ks. Kyläkallio 1963, s. 58. 
158 Velvollisuuksien suhteesta ks. Mähönen & Villa 2006a, s. 135–137. 
159 HE 109/2005, s. 41. 
160 Ks. myös Airaksinen et al. 2010, s. 48. 
161 Savela 2001, s. 19, alaviite 16. Ks. myös Kyläkallio et al 2008, s. 643, jossa todetaan ”[h]uolellisuuden 
mittapuuna on ts. se, mitä vastaavassa asemassa olevalta henkilöltä voidaan objektiivisesti arvostellen ko. 
tilanteessa vaatia, kun edellytetään, että hän menettelee yhtiön edun mukaisesti.”.  
162 HE 109/2005, s. 79.  
163 Ks. HE 109/2005, s. 18, 24, 40–41, 79, 87, 125, 194, 195. 
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Kun huolellisuutta arvioidaan yhtiön etua vasten, vilpittömästi ja lojaalistikin toiminut joh-
to voi syyllistyä tuottamukseen, jos sen tekemä päätös on objektiivisesti arvioiden yhtiön 
edun vastainen. Johdon toimien ja päätösten arvioinnissa tulee tarkastella mitä erilaisia 
toimintavaihtoehtoja johdolla on ollut käytettävissään ja selvittää, onko päätös tosiasialli-
sesti ollut yhtiön edun mukainen. Arvioimalla objektiivisesti päätöksen yhtiön edun mu-
kaisuutta, voidaan ratkaista, onko päätös ollut sellainen, jota johto on käytettävissä olleiden 
tietojen valossa voinut perustellusti pitää yhtiön kannalta parhaana mahdollisena. Jos vas-
taus on kieltävä, johto on menetellyt tuottamuksellisesti. Tällaisessa tilanteessa kyse ei 
kuitenkaan ole epälojaalista menettelystä, vaan huolimattomuudesta.164  
 
3.5.4 Yhtiön etu  
 
Velvollisuus edistää yhtiön etua on merkittävä osakeyhtiön johdon tuottamusta rajaava 
tekijä. Koska johdon huolellisuutta on arvioitava suhteessa yhtiön etuun, pidän välttämät-
tömänä tarkastella lähemmin, miten yhtiön etu määritetään. 165  Tämä vaatii vastaamaan 
kahteen kysymykseen: kenen edusta on kyse ja mitä edulla tarkoitetaan. 
 
Yhtiö voidaan ymmärtää oikeudelliseksi konstruktioksi, jolla ei ole varsinaista itsenäistä 
olemusta tai omia intressejä166. Yhtiö on oikeushenkilö, jonka osakkeenomistajat ovat pe-
rustaneet yhteistoimintansa välineeksi ja omien päämääriensä saavuttamiseksi, eikä sillä 
siten ole itsetarkoitusta167. Perinteisesti yhtiön etu onkin samaistettu osakkeenomistajien 
etuun, sillä yhtiö on luotu osakkeenomistajiensa tavoitteiden edistämiseksi168. Yhtiön tar-
koituksenahan on voiton tuottaminen osakkeenomistajille.169 
 
Oikeuskirjallisuudessa on tosin esitetty sellaisiakin näkemyksiä, joissa yhtiöllä on katsottu 
olevan itsenäinen intressi170. Taxell on perustellut erillistä yhtiöintressiä (bolagsintresse) 
                                               
164 Salonen 2000, s. 107–110. 
165 Tässä tutkielmassa yhtiön etua tarkastellaan johdon vahingonkorvausvastuuseen liittyvän tuottamusedelly-
tyksen näkökulmasta. Yhtiön edulla on kuitenkin merkitystä muissakin yhteyksissä. Yhtiön etua on mahdol-
lista tarkastella esimerkiksi yhtiön oikeustoimien pätevyyden ja oikeustoimien takaisinsaannin näkökulmasta. 
Ks. Lindholm & Storå 2010. 
166 Savela 1999a, s. 196. 
167 Kilpi 1955, s. 444. Ks. myös Koski 1982, s. 307; Dotevall 1989, s. 358. 
168 Ks. Koski 1982, s. 307; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 56, 193–194; Rissanen et al. 2006, s. 212; Save-
la 2006, s. 71; Airaksinen et al. 2010, s. 31. 
169 Rissanen et al. 2006, s. 212. 
170 Ks. Cederberg 1931, s. 228; Kilpi 1955, s. 439–440; Koski 1982, s. 308; Toiviainen 1992, s.167–175. 
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sillä, että yhtiön toiminta koskettaa useiden eri henkilötahojen – yhtiön sidosryhmien – 
keskenään ristiriitaisia intressejä, jotka voivat tulla syrjäytetyiksi, jos yhtiölle ei määritetä 
erillistä intressiä171.  Koski  taas  on  nostanut  esiin  sen,  että  myös  osakkeenomistajien  kes-
kuudessa voi esiintyä hyvinkin erilaisia tavoitteita ja osakkeenomistajien määrän kasvaessa 
kasvaa vastaavasti myös intressien kirjo. Tämä vaikeuttaa osakkeenomistajien yhteisen 
edun määrittämistä. Lisäksi voi olla, että vain harvat, jos ketkään, osakkeenomistajista 
osallistuvat tosiasiassa yhtiön johtamiseen, jolloin heidän intressinsä eivät tule välittömästi 
esiin yhtiön päätöksenteossa. Näillä perusteilla Koski on katsonut, että pienissä yhtiöissä 
yhtiön etu voidaan vielä määritellä osakkeenomistajien eduksi, mutta suuremmissa yhtiöis-
sä yhtiön etua tulisi tarkastella itsenäisenä intressinä.172 Tässä yhteydessä Toiviainen on 
kommentoinut Kosken kantaa ja todennut, että jos suurille yrityksille on mahdollista mää-
ritellä yhtiöintressi, ei ole loogista estettä määritellä sellaista pienemmillekään173. Myös 
kysymyksellä yhtiön yhteiskuntavastuusta on merkitystä yhtiön edun määrittämisessä. Oi-
keuskirjallisuudessa on esitetty, että yhtiön tulisi kantaa lain nimenomaisten säännösten 
vaatimuksia laajempaa yhteiskunnallista vastuuta, minkä vuoksi yhtiön tarkoituksena ei 
voida pitää vain osakkeenomistajien voiton maksimoimista174. 
 
Jos yhtiön etua ei samaisteta osakkeenomistajien eduksi, nousee kysymys siitä, mikä on 
yhtiön edun materiaalinen sisältö. Taxell on katsonut, että yhtiöintressi muodostu yhtiön 
taloudellisesta vakaudesta ja kehitysmahdollisuuksista.175 Toiviainen on puolestaan vas-
tannut kysymykseen siten, että ollakseen yhtiöintressin mukainen, toimen on oltava paitsi 
yhtiön tarkoituksen ja toimialan mukainen, myös hyväksyttävä suhteessa eri sidosryhmien 
intresseihin sekä yhteiskunnallisiin arvoihin ja normeihin.176   
 
Määriteltiinpä yhtiöintressi miten tahansa, loppujen lopuksi yhtiön toiminta palvelee kui-
tenkin aina joidenkin henkilöiden etuja177. Savela on kommentoinut osuvasti Taxellin yh-
                                               
171 Taxell 1983a, s. 13. Keskeisiä sidosryhmiä ovat yhtiön osakkeenomistajat, velkojat, yhtiön työntekijät ja 
yhteiskunta (Taxell 1983a, s. 10–14. Ks. Salonen 2000, s. 158–159). Ks. myös Toiviainen1992, s. 158–167, 
joka erottelee muitakin sidosryhmiä, kuten asiakkaat ja kilpailevat yritykset.   
172 Koski 1982, s. 307–308. Kosken mukaan erityisen ongelmallista osakkeenomistajien ja yhtiön etujen 
samaistaminen on yritysten välisissä yhteistoimintayrityksissä, suurkonserneissa, valtionyhtiöissä sekä yri-
tyksissä, joissa yhtiön johto koostuu kokonaan ammattijohtajista, joiden omistukseen perustuva määräysvalta 
on olematon tai merkityksetön. Ks. myös Koski 1977, s. 225–228. 
173 Toiviainen 1992, s. 171. 
174 Ks. esim. Toiviainen 2004. 
175 Taxell 1983a, s. 13. 
176 Toiviainen 1992, s. 169. 
177 Ks. Nuolimaa 1989, s. 187–188.  
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tiöintressi-käsitettä huomauttaessaan, että niin yhtiön vakaus kuin kehitysmahdollisuudet-
kin rakentuvat joidenkin henkilötahojen edun varaan, minkä vuoksi niitä ei tulisi pitää yh-
tiön omina intresseinä178.  Dotevallin  mielestä  yhtiön  edun käsite  tulisi  ymmärtää  vain  oi-
keudelliseksi välikäsitteeksi, jonka avulla jokaisen yksittäisen osakkeenomistajan etua voi-
daan käsitellä yhdessä179. Mielestäni yhtiön etu onkin parhaiten ymmärrettävissä osak-
keenomistajien etuna. Näkemys saa tukea myös oikeuskirjallisuudessa180.  
 
Puhuttaessa osakkeenomistajien edusta yhtiön etuna tarkoitetaan kaikkien osakkeenomista-
jien yhteistä etua181. Tämä tarkoittaa, että johto ei saa edistää vain tietyn osakkeenomista-
jan etua. Johtaja ei saa edistää vain tietyn osakkeenomistajan etua silloinkaan, kun johtajan 
asema on riippuvainen juuri kyseisen osakkeenomistajan suosiosta182. 
 
Kun yhtiön etu ymmärretään osakkeenomistajien yhteisenä etuna, se, että osakkeenomista-
jien edut eivät ole yhteneväiset, ei ole ongelma. Osakkeenomistajien edun mukainen toi-
minta ei lähtökohtaisesti velvoita huomioimaan yksittäisten osakkeenomistajien henkilö-
kohtaisia mieltymyksiä. Ristiriitaisten intressien tilanteissa yhtiön etu on mahdollista mää-
rittää sen perusteella mikä yleisesti ottaen on kokonaisuutena arvioiden kaikkien osak-
keenomistajien kannalta edullisin ratkaisu. Tällöinkin yhtiön etu tulee abstraktiudestaan 
huolimatta määritetyksi osakkeenomistajien edun kautta. Ongelmallista ei mielestäni ole 
myöskään se, että päätöksenteosta vastaavat muut kuin osakkeenomistajat. Yhtiön johtoa-
han voidaan pitää pohjimmiltaan juuri osakkeenomistajien asiamiehenä, jolloin johdon 
huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuudet kohdistuvat viimekädessä juuri osakkeenomista-
jiin183. Osakkeenomistajat voivat valita itselleen edustajia toimimaan heidän puolestaan, ja 
vaikka kaikki osakkeenomistajat eivät voisikaan osallistua johdon valitsemiseen, johdon on 
joka tapauksessa edistettävä kaikkien osakkeenomistajien etua184. 
 
                                               
178 Savela 1999a, s. 197. 
179 Dotevall 1989, s. 358–359. 
180 Dotevall 1989, s. 358–359; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 56; Rissanen et al. 2006, s. 212; Mähönen & 
Villa 2006a, s. 121; Savela 2006, s. 71; Airaksinen et al. 2010, s. 49. 
181 Savela 2006, s. 72. Ks. HE 109/2005, s. 41, jonka mukaan johdolla on lojaliteettivelvollisuus viimekädes-
sä kaikkia osakkeenomistajia kohtaan. 
182 HE 109/2005, s. 41. Johdon lojaliteettivelvollisuuden näkökulmasta yhtiön edulla onkin läheinen liityntä 
OYL 1:7:ssä ilmaistuun yhdenvertaisuusperiaatteeseen (Ks. Mähönen & Villa 2006a, s. 115, 121).  Yhden-
vertaisuusperiaate kieltää suosimasta enemmistöosakkeenomistajia vähemmistöosakkeenomistajien kustan-
nuksella ja antamasta perusteetonta etua osakkeenomistajalle tai muulle taholle toisen osakkeenomistajan 
kustannuksella (HE 109/2005 vp s. 40). 
183 Mähönen & Villa 2006a, s. 75. 
184 OYL 1:7; HE 109/2005, s. 41. 
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Sekään, että yhtiön toiminnassa on huomioitava muidenkin sidosryhmien kuin osakkeen-
omistajien intressejä, ei mielestäni edellytä yhtiöintressin hyväksymistä. Johdon on toki 
noudatettava kaikkea lainsäädäntöä, jolla pyritään turvaaman muiden sidosryhmien etua. 
Mitään yleistä velvollisuutta muiden sidosryhmien intressien ajamiseen johdolle ei kuiten-
kaan pitäisi asettaa185. Tietysti joissakin tilanteissa osakkeenomistajien etu itsessään voi 
tarkoittaa muiden sidosryhmien edun huomioimista tavalla, joka ylittää sen, mihin yhtiö on 
lainsäädännön perusteella velvoitettu. Menestyvä liiketoiminta yleensä edellyttää, että yh-
tiö kantaa yhteiskunnallista vastuuta ja ottaa huomioon myös sidosryhmien edut. On yleen-
sä yhtiön edun mukaista esimerkiksi ylläpitää hyvää julkista kuvaa ja kohdella yhtiön työn-
tekijöitä asianmukaisesti.186 Sidosryhmien etua voidaankin edistää aina, jos se koituu en-
nen pitkää myös osakkeenomistajien eduksi187. Osakkeenomistajien edun suhdetta yhtiön 
etuun kuvastaa sekin, että yksimielisillä osakkeenomistajilla on vapaan oman pääoman 
rajoissa valta toteuttaa oikeustoimia, jotka poikkeavat siitä, mitä yleisesti ottaen voitaisiin 
pitää yhtiölle edullisena188. Vaikka muidenkin sidosryhmien intressit ovat sidoksissa yhti-
öön, osakkeenomistajat kantavat kuitenkin viime kädessä vastuun yhtiön menestyksestä ja 
tappioista189. Sidosryhmien intressit eivät siis määritä yhtiön etua, vaan rajoittavat ja oh-
jaavat sen toteuttamista190.    
 
Yhtiön edun sisältö, eli se, mitä edulla tarkoitetaan, määrittyy yhtiön tarkoituksen kautta191. 
OYL 1:5:n mukaan yhtiön toiminnan tarkoituksena on lähtökohtaisesti voiton tuottaminen 
yhtiön osakkeenomistajille. Voittoa ei kuitenkaan tuoteta suoraan osakkeenomistajille, 
vaan välillisesti yhtiön kautta, josta jakokelpoiset varat voidaan jakaa osakkeenomistajille 
OYL 13:1:ssä osoitetuilla tavoilla192.  
 
Missään ei ole määritelty, kuinka yhtiön etua tulee tavoitella, joten yhtiön johto voi lähtö-
kohtaisesti menetellä parhaaksi katsomallaan tavalla193.  Yhtiön toiminnassa on kuitenkin 
toimittava lainsäädännön rajoissa194. Yhtiön etua ei voida myöskään tavoitella yhtiön toi-
                                               
185 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 56–57. 
186 Ks. Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 56–57; Mähönen & Villa 2006a, s. 80–81. 
187Ks. Koski 1982, s. 310–311 ja Savela 2006, s. 73.  
188 OYL 13:6.4 mahdollistaa varojenjaon, jolla ei ole liiketaloudellista perustetta. 
189 Mähönen & Villa 2006a, s. 75. 
190 Ks. Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 56–57, 193–194.  
191 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 193; Mähönen & Villa 2006a, s. 121; HE 109/2005, s. 41. 
192 af Schultén 2004, s. 311. Ks. myös Airaksinen et al. 2010, s. 27. 
193 Salonen 2000, s. 106. 
194 Airaksinen et al. 2010, s. 27. Ks. myös Koski & af Schultén 2000, s. 589. 
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mialaan kuulumattomilla toimenpiteillä195. Koska yhtiön oletetaan jatkavan toimintaansa 
toistaiseksi, ei ole välttämättä yhtiön edun mukaista pyrkiä vain maksimoimaan yhtiön 
voitonjakokelpoiset varat. Voiton maksimoiminen lyhyellä tähtäimellä saattaa olla jopa 
voitontuottamistarkoituksen vastaista, jos se heikentää yhtiön mahdollisuuksia tuottaa voit-
toa pitkällä aikavälillä196. Yhtiön varoja voi olla kannattavampaa käyttää esimerkiksi tuo-
tannon kehittämiseen197 . Tästä syystä voitontuottamistarkoitusta on jo VOYL:n aikana 
tulkittu siten, että voiton tuottaminen on mahdollista toteuttaa myös maksimoimalla osak-
keenomistajien sijoituksen arvo198. Tällainen voitontuottamistarkoituksen tulkinta lähenee 
niin sanottua valistuneen arvonmaksimoinnin (enlightened value maximization) käsitettä. 
Valistuneessa arvonmaksimoinnissa voittoa pyritään tuottamaan maksimoimalla yrityksen 
arvo pitkällä aikavälillä ja sidosryhmien edut huomioon ottavalla tavalla.199 
 
Myös OYL:n esitöissä voitontuottamisesta on omaksuttu valistunutta arvonmaksimointia 
vastaava tulkinta. Hallituksen esityksen mukaan voittoa ei tarvitse tuottaa maksimoimalla 
jakokelpoiset varat, vaan tarkoitus voidaan toteuttaa yhtä hyvin nostamalla osakkeiden 
arvoa. Voittoa ei myöskään tarvitse tuottaa välittömästi, vaan voiton tuottamista on tarkas-
teltava pidemmällä aikavälillä. Varojen käyttämistä yhtiön voitontuottamiskykyä paranta-
viin investointeihin voidaan pitää yhtiön toiminnan tarkoituksen kannalta hyväksyttävänä, 
sillä yhtiön voitontuottamiskyvyn parantuminen heijastuu toimivilla markkinoilla yhtiön 
osakkeiden arvoon. Lisäksi hallituksen esityksessä on todettu, että pitkän aikavälin voiton 
tuottaminen edellyttää usein yhteiskunnallisesti hyväksyttävää menettelyä silloinkin, kun 
lainsäädäntö ei siihen velvoita. Koska yhtiön julkinen kuva ja maine vaikuttavat merkittä-
västi voiton tuottamiseen ja yhtiön arvoon, hyväntekeväisyystoimintaa ja tavanomaisia 
lahjoituksia voidaan usein pitää hyväksyttävinä. Voiton tuottamista on arvioitava eri toi-
menpiteiden muodostaman kokonaisuuden perusteella. 200  
 
Hallituksen esityksessä omaksutussa tulkinnassa yhtiön yhteiskuntavastuu on sisällytetty 
voitontuottamisen määritelmään201. Kun voitontuottamistarkoitus ymmärretään tällä taval-
                                               
195 Toiviainen 1992, s. 169; Koski & af Schultén 2000, s. 590. Ks. myös KKO 1985 II 82. 
196 Airaksinen et al. 2010, s. 27. 
197 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 54. Toisaalta pitkän aikavälin voittoa ei voida tavoitella kokonaan lyhy-
en aikavälin voittojen kustannuksella, sillä jos yhtiön toiminta päättyy, ei saada myöskään pitkän aikavälin 
voittoa (Savela 2006, s. 72.). 
198 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 54. 
199 Valistuneen arvonmaksimoinnin käsite on peräisin Michael Jenseniltä. Ks. Jensen 2001, s. 297–298. 
200 HE 109/2005, s. 38–39. 
201 Mähönen & Villa 2006a, s. 94. 
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la, yhtiön edun määrittäminen osakkeenomistajien eduksi ei ole ristiriidassa yhtiön yhteis-
kuntavastuun kanssa, sillä pitkän aikavälin voiton tuottaminen edellyttää yhteiskunnallises-
ti vastuullista liiketoimintaa202. Siltä osin, kuin yhteiskuntavastuun toteuttaminen ei tue 
yhtiön voitontuottamistarkoitusta, yhteiskuntavastuuta voidaan toteuttaa vain yhtiötä vel-
voittavan erityislainsäädännön rajoissa. Muussa tapauksessa johto voi syyllistyä laittomaan 
varojenjakoon.203  
 
Koska voitto tuotetaan osakkeenomistajien kollektiiville välillisesti yhtiön kautta, voiton 
tuottamisen yhteydessä ei lähtökohtaisesti tarvitse huomioida yhtiössä juuri kyseisellä het-
kellä olevia yksittäisiä osakkeenomistajia204. Tästä huolimatta hallituksen esityksen mu-
kaan tietyissä erityistapauksissa, kuten jos yhtiön osakkeista on annettu julkinen ostotarjo-
us tai jos yhtiö on sulautumassa, johdon on pyrittävä juuri sillä hetkellä yhtiössä olevien 
osakkeenomistajien kannalta parhaaseen lopputulokseen. Tämä voi tarkoittaa esimerkiksi 
mahdollisimman hyvän sulautumisvastikkeen tai ostotarjouksen hankkimista. Johdon vel-
vollisuuksien kohdentumista suoraan osakkeenomistajiin on perusteltu hallituksen esityk-
sessä OYL 1:5:n sanamuodolla ja yhtiön johdon asemalla osakkeenomistajien asiamiehe-
nä.205 
 
Kuten OYL 1:5:stä ilmenee, yhtiöjärjestyksessä yhtiön tarkoitukseksi voidaan määrittää 
muutakin kuin voiton tuottaminen osakkeenomistajille. Hallituksen esityksessä on todettu, 
että yhtiön tarkoitusta määrittelevät yhtiöjärjestyksen määräykset voivat liittyä joko siihen, 
onko tarkoituksena tuottaa voittoa, tai siihen, kenelle mahdollinen voitto jaetaan. Yhtiön 
tarkoituksena voi olla esimerkiksi yleishyödyllisen asian edistäminen tai voiton tuottami-
nen muille kuin yhtiön osakkeenomistajille. Yhtiön tarkoituksesta riippumatta johdon on 
kuitenkin pyrittävä tuottamaan mahdollisimman suuri taloudellinen ylijäämä ja turvattava 
toiminnan jatkuvuus.206  
 
Suomessa ei tunnusteta erityistä konserniedun käsitettä207. Näin ollen johto ei voi lähtökoh-
taisesti208  toteuttaa yhtiölleen epäedullisia liiketoimia, vaikka liiketoimet hyödyttäisivät 
                                               
202 Ks. Mähönen & Villa 2006a, s. 81. 
203 Mähönen & Villa 2006a, s. 94–95. 
204 Airaksinen et al. 2010, s. 27. 
205 HE 109/2005, s. 41. 
206 HE 109/2005, s. 39. 
207 Koski 1977, s. 230–231; Toiviainen 1992, s. 173–175; Lindholm & Storå 2010, s. 419 
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kokonaisuutena tarkastellen konsernia, johon yhtiö kuuluu. Erilaisissa konserniyhtiöiden 
välisissä järjestelyissä kunkin järjestelyyn osallistuvan yhtiön johdon on siis varmistettava, 
että järjestely hyödyttää juuri kyseistä yhtiötä.209  
 
4 Huolellisuuden mittapuu 
4.1 Lähtökohtana huolellisuuden objektiivinen mittapuu 
 
Tuottamusarvioinnissa henkilöön kohdistuva huolellisuusvaatimus voidaan määrittää joko 
subjektiivisen tai objektiivisen mittapuun mukaan. Subjektiivisen mittapuun mukaisessa 
tuottamusarvioinnissa vaadittava huolellisuus asetetaan sen mukaan, millaista käyttäyty-
mistä henkilöltä voidaan edellyttää ottaen huomioon juuri kyseisen henkilön tiedot, taidot, 
kokemus ja muut yksilölliset ominaisuudet210.  
 
Objektiivisessa tuottamusarvioinnissa henkilön yksilöllisille ominaisuuksille ei anneta 
merkitystä211. Merkityksellistä ei ole pelkästään henkilön tosiasiallinen tietämys vaaran 
mahdollisuudesta, vaan kysymys on ennen kaikkea siitä, mitä henkilön olisi pitänyt tie-
tää212. Koska henkilöltä on perusteltua edellyttää erilaista käyttäytymistä erilaisissa toimin-
taympäristöissä, objektiivisen mittapuun mukaiset huolellisuusvaatimukset muodostuvat 
välttämättä eri tilanteissa hyvin erilaisiksi213. Objektiivinen huolellisuuden mittapuu asete-
taankin sen mukaan, kuinka vastaavaan toimijaryhmään kuuluva huolellinen henkilö toimi-
si vastaavassa tilanteessa. Eri toimijaryhmille määritetään erilaiset tuottamusstandardit, 
jolloin voidaan erotella esimerkiksi lääkärin, rakennusmiehen ja jalankulkijan huolelli-
suusvaatimukset, jotka ovat keskenään sisällöltään erilaiset. Koska tuottamusstandardit 
vaihtelevat toimijaryhmittäin, myös huolellisuuden vaatimustaso vaihtelee eri ryhmien 
välillä. Näin ollen esimerkiksi tietyn alan asiantuntijalta vaaditaan suurempaa huolellisem-
                                                                                                                                              
208 Osakkeenomistajien suojan osalta konserniedun mahdollisuutta ei tule ehdottomasti sulkea pois (ks Lind-
holm & Storå 2010, s. 419). 
209 Mähönen 2007, s. 23. Yhtiön edun ei kuitenkaan tarvitse olla muodollinen, minkä vuoksi esimerkiksi 
konsernitilijärjestelyihin liittyvistä lainoista saatava hyöty voi olla muutakin kuin markkinaehtoinen korko 
(Mähönen 2007, s. 24. Ks. myös HE 109/2005, s. 26). Yhtiön edusta konserniyhtiöiden välisissä varallisuus-
järjestelyissä ks. KKO 2004:69; KKO 2004:114; KKO 2006:90.  
210 Hemmo 2005, s. 33. 
211 Hemmo 2005, s. 33. 
212 Routamo et al. 2006, s. 109. 
213 Hahto 2008, s. 3, 86. Ks. myös Hemmo 2005, s.3. 
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paa kuin maallikolta. Tämä ei kuitenkaan tarkoita, että asiantuntijan vastuu olisi ankaram-
paa kuin maallikon, sillä asiantuntijalla on maallikkoa enemmän asiantuntemusta.  214    
 
Objektiiviseen mittapuuhun perustuvassa tuottamusarvioinnissa yksilöllisiä ominaisuuksia 
ei huomioida, joten samaan toimijaryhmään kuuluvien henkilöiden välillä huolellisuusvaa-
timuksen sisältö ei vaihtele215. Tästä ei kuitenkaan seuraa, että objektiivisessa tuottamusar-
vioinnissa huolellisuuden vaatimukset olisivat kohtuuttomia, sillä toimijaryhmien huolelli-
suuden vaatimustasoa ei aseteta ryhmän parhaimpien mukaan216. 
 
Vahingonkorvausoikeudessa huolellisuusvaatimus on perinteisesti asetettu objektiivisen 
mittapuun mukaan217. Objektiivista tuottamusarviointia voidaan perustella sillä, että sub-
jektiivisten tekijöiden huomioiminen tuottaa käytännön hankaluuksia ja useiden toisistaan 
hieman poikkeavien huolellisuusvaatimusten määrittäminen on lainsoveltajalle vaikeaa. On 
myös perusteltua kannustaa ihmisiä ammattitaidon ja osaamisen hankkimiseen, minkä 
vuoksi huolellisuusvaatimuksen korottamiseen subjektiivisten tekijöiden perusteella on 
syytä suhtautua pidättäytyvästi. 218   Myös osakeyhtiön johdon tuottamusarvioinnin lähtö-
kohdaksi on vakiintuneesti asetettu objektiivinen huolellisuuden mittapuu219. Hallituksen 
esityksessä asia on ilmaistu niin, että johdolta vaadittavan huolellisuuden taso määrittyy 
sen mukaan, kuinka huolellinen henkilö menettelisi vastaavassa tilanteessa.  Johtajan tosi-
asialliset henkilökohtaiset ominaisuudet tai se, kuinka johtaja hoitaa omia asioitaan, eivät 
vaikuta huolellisuuden arviointiin.220  
 
4.2 Huolellisen johtajan mittapuu  
 
Johtajan huolellisuuden vaatimustaso riippuu johtajan asemasta ja siihen liittyvistä tehtä-
vistä ja velvollisuuksista. Toimitusjohtajan, hallituksen puheenjohtajan ja hallituksen rivi-
jäsenen huolellisuusvaatimukset eivät ole sisällöltään samanlaiset.    
 
                                               
214 Hahto 2008, s. 76. 
215 Routamo et al. 2006, s. 110. 
216 Mielityinen 2006, s. 314–315. 
217 Hemmo 2005, s. 33. 
218 Hemmo 2005, s. 36. 
219 Kyläkallio 1963, s 146; Taxell 1983b, s. 23; Rapakko 1990, s. 160–161; Koski & af Schultén 2000, s. 587; 
Salonen 2000, s. 169; af Schultén 2004, s. 625; Savela 2006, s. 57–58. 
220 HE 109/2005, s. 40.  
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Hallituksen jäsenten vastuuta arvioidaan toimivaan johtoon kuuluvista johtajista lievim-
min. Heiltä ei lähtökohtaisesti edellytetä erityistä asiantuntemusta yhtiön toimialalta tai 
liiketoiminnan operatiivisesta johtamisesta, sillä yhtiön käytännön johtaminen kuuluu toi-
mitusjohtajalle ja yhtiön liiketoimintaorganisaatiolle221. Lisäksi erityisen asiantuntemuksen 
vaatiminen tekisi käytännössä mahdottomaksi nimetä hallitukseen muita kuin yhtiön palve-
luksessa olevia ammattijohtajia, sillä kaikki yhtiön toimialan asiantuntijat ovat joko yhtiön 
tai sen kilpailijoiden palveluksessa. Erityisosaamisen vaatiminen rajoittaisi merkittävästi 
niiden henkilöiden määrää, joista osakkeenomistajat voisivat valita edustajansa hallituk-
seen, mikä puolestaan vaarantaisi hallituksen jäsenten tehtävän osakkeenomistajien edusta-
jina.222 Vaikka hallituksen jäsenten ei sinänsä tarvitse olla minkään alan asiantuntijoita, 
heiltä voidaan kuitenkin edellyttää tavallista elämänkokemusta parempaa ymmärrystä yri-
tystoiminnan järjestämisestä223.  Hallituksen jäsenen on myös tilannekohtaisesti otettava 
selvää ja perehdyttävä kysymyksiin, joilla on merkitystä hänen omien tehtäviensä hoitami-
sessa224.   
 
Hallituksen puheenjohtajalta vaadittava huolellisuus vastaa pitkälti rivijäsenten huolelli-
suusvaatimusta. Koska puheenjohtajalla on kuitenkin asemaansa perustuvia erityisiä vel-
vollisuuksia, hänen huolellisuuttaan arvioidaan tietyiltä osin muita jäseniä tiukemmin225. 
OYL 6:5:n mukaan puheenjohtaja vastaa siitä, että hallitus kokoontuu tarvittaessa ja hänen 
on myös kutsuttava kokous koolle, jos toimitusjohtaja tai hallituksen jäsen sitä vaatii. Voi-
dakseen arvioida, milloin hallituksen on tarpeellista kokoontua, puheenjohtajan on oltava 
muita hallituksen jäseniä paremmin selvillä yhtiön asioista226. Muihin hallituksen jäseniin 
verrattuna puheenjohtajalla on myös korostunut valvontavelvollisuus sekä vastuu asioiden 
valmistelusta ja päätöksentekomenettelyn asianmukaisuudesta227.  
 
                                               
221 Mäntysaari 2002, s. 165. Ks. myös Taxell 1983b, s. 24; Dotevall 1989, s. 114; Savela 2006, s. 58, 80. 
Tosin erityislainsäädännössä saatetaan asettaa osakeyhtiölakia tiukempia vaatimuksia hallituksen jäsenten 
asiantuntemukselle (Ks. Mäntysaari 2002, s. 165; Savela 2006, s. 58, alaviite132). 
222 Savela 2006, s. 58.  
223 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 553. Ks. myös Salonen 2000, s. 179. 
224 Mäntysaari 2002, s. 165. 
225 Kyläkallio 1963, s. 231–233; Taxell 1983b, s. 38; af Schultén 2004, s. 647; Savela 2006, s. 81–84.  
226 HE 1977/27, s. 53. Vrt. kuitenkin Mäntysaari 2002, s. 177. 
227 Savela 2006,s. 82–83. 
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Toimitusjohtajan tehtävistä johtuen toimitusjohtajalta on perusteltua edellyttää asiantunte-
musta yhtiön toimialalta 228 . Toimitusjohtaja huolehtii yhtiön juoksevasta hallinnosta ja 
vastaa yhtiön käytännön johtamisesta. Tämän vuoksi toimitusjohtajalla on oltava hallituk-
sen jäseniä paremmat valmiudet arvioida yhtiön päätösten tarkoituksenmukaisuutta ja seu-
rauksia. 229 Merkitystä on myös sillä, että toimitusjohtajalla on yleensä hyvin keskeinen 
asema yhtiössä ja että hän voi käyttää toimissaan avuksi koko yhtiön henkilöstöä230. Toi-
mitusjohtajan huolellisuusvaatimus on siten ankarampi kuin hallituksen jäsenten231.  
 
KKO 1982 II 103: Yhdistyksen hallitus oli laiminlyönyt hakea verohuojen-
nusta määräajassa. Kokouksessa puheenjohtajana toimineen johtokunnan va-
rapuheenjohtajan muita jäseniä ankarampaa korvausvastuuta perusteltiin 
muun muassa sillä, että tämän olisi asemansa perusteella pitänyt varmistua 
asian huolellisesta valmistelusta, käsittelystä ja päätöksenteosta. 
 
KKO 1999:12: Säästöpankin johto oli ylittänyt luotonannossa sallitun ris-
kinoton rajan. Tapauksessa toimitusjohtajien vastuu soviteltiin 10 prosenttiin, 
puheenjohtajan 4 prosenttiin ja muiden hallitusten jäsenten vastuu 3 prosent-
tiin heidän aiheuttamastaan vahingosta. Toimitusjohtajien ankarampaa vas-
tuuta perusteltiin sillä, että he vastasivat luottopäätösten valmistelusta ja esit-
telystä. Puheenjohtajalla taas katsottiin olleen erityinen velvollisuus valvoa 
päätösten valmistelua ja sitä, että hallituksen jäsenet olisivat saaneet riittävät 
ja oikeat tiedot. 
 
Johdon huolellisuusvaatimuksen vaikuttaa lisäksi yhtiön toiminnan laatu, laajuus ja raken-
ne232. Näin ollen erilaisissa yhtiöissä huolellisuuden objektiiviset mittapuut voivat olla eri-
laisia233. Esimerkiksi suuren pörssiyhtiön johdolta voidaan edellyttää suurempaa huolelli-
suutta kuin pienen perheyrityksen johdolta234 . Yhtiökohtaisista tekijöistä johtuen myös 
hallituksen jäseniltä voidaan joissain yhtiöissä pääsäännöstä poiketen edellyttää erityisasi-
antuntemusta. Af Schultén on todennut, että julkisissa osakeyhtiöissä hallituksen huolelli-
suusvaatimus lähenee liikkeenjohdon ammattilaiselta edellytettävää huolellisuutta235. Yh-
tiökohtaiset tekijät on otettu huomioon myös oikeuskäytännössä. Tapauksessa KKO 
                                               
228 Tehtävässään aloittavalle toimitusjohtajalle voidaan sallia lyhyehkö perehtymisaika, jona hänen on hankit-
tava tarpeellinen erityisasiantuntemus yhtiön toimialalta. Perehtymisajan jälkeen asiantuntemuksen puute ei 
lievennä toimitusjohtajan vastuuta. (Savela 2006, s. 58–59) 
229 Taxell 1983b, s. 27–28. 
230 Af Schultén 2004, s. 646. 
231 Taxell 1983b, s. 27–28; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 254; af Schultén 2004, s. 646. 
232 Taxell 1963, s. 55; Taxell 1983b, s. 23; Rapakko 1990, s. 153, Toiviainen 1992, s. 507; Savela 2001, s. 19.  
233 Myös Taxell vaikuttaisi ajattelevan näin todetessaan, että objektiivinen mittapuu määritetään sen mukaan, 
minkälaista huolellisuutta ja osaamista vastaavan kokoisessa ja laatuisessa yhtiössä toimivalta henkilöltä 
voidaan kohtuudella edellyttää (Taxell 1963, s. 55). 
234 Ks. Rapakko 1990, s. 225; Toiviainen 1992, s. 507; Salonen 2000, s. 179. 
235 Af Schultén 2004, s. 625, alaviite 13.  
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1997:110 korkein oikeus totesi, että ”[l]iikepankin johtokunnan jäsenen asemassa olevalle 
voidaan asettaa korostettu huolellisuusvelvollisuus.”. 
 
4.3 Johtajan asiantuntemuksen merkitys  
 
Vaikka johdon huolellisuutta arvioidaan lähtökohtaisesti objektiivisesti, oikeuskirjallisuu-
dessa on esitetty myös henkilökohtaisten ominaisuuksien huomioonottamista puoltavia 
näkemyksiä236. Huolellisuusvaatimuksen asettaminen objektiivisen mittapuun mukaan on 
ongelmallista varsinkin hallituksen jäsenten kohdalla, sillä hallitus ei yleensä ole yhtenäi-
nen ryhmä, jonka jäsenille voitaisiin asettaa samanlaisia vaatimuksia237. Keskenään saman-
laistenkin yhtiöiden sisällä hallituksen eri jäsenten koulutus, kokemus, osaaminen ja muut 
yksilölliset ominaisuudet vaihtelevat huomattavasti. Hallituksen jäsenet eivät muodosta 
yhtenäistä ja täsmällisesti määritettävää ihmisryhmää, joiden huolellisuutta voitaisiin yk-
sinkertaisesti arvioida saman tuottamusstandardin perusteella.238  
 
Lisäksi voi olla yhtiön edun mukaista valita hallitukseensa muitakin kuin liiketalouden 
ammattilaisia, jos tällaiset henkilöt tuovat yhtiön johtoon monipuolista osaamista tai paran-
tavat yhtiön julkista kuvaa. Tämän perusteella onkin mahdollista esittää, että yhtiöiden 
tulisi voida valita hallitukseensa erilaisia jäseniä. Tämä puolestaan edellyttää, ettei huolel-
lisuusvaatimusta aseteta siten, että tämä mahdollisuus tosiasiassa häviää.239  Jos katsotaan 
tarkoituksenmukaiseksi edistää hallituksen heterogeenisyyttä, voidaan subjektiivista tuot-
tamusarviointia pitää perusteltuna, sillä yksilökohtaisempi huolellisuusvaatimus mahdollis-
taa erilaisten henkiöiden toimimisen hallitustehtävissä. 
 
Toiselta puolelta tarkasteltuna voidaan tosin katsoa, että henkilön, jolla ei ole tarvittavaa 
osaamista tehtävän asianmukaiseen hoitamiseen, ei tulisi ottaa tehtävää vastaan lain-
kaan240. Tehtävän vastaanottaminen ilman tarvittavaa osaamista voidaan nähdä itsessään 
                                               
236 Ks. Taxell 1983b, s. 23–24; Rapakko 1990, s. 166–167; Koski & af Schultén 2000, s. 607; Savela 2006, s. 
79. 
237 Dotevall 1989, s. 92 ja 106. 
238 Dotevall 1989, s. 92. 
239 Taxell 1983b, s. 23–24.  
240 Kyläkallio 1963, s. 156, Rapakko 1990, s. 163, Toivianen 1992, s. 507; Koski & af Schultén 2000, s. 607. 
Ks. myös Taxell 1963, s. 57; Routamo et al. 2006, s. 109. 
42 
 
tuottamuksellisena241. Lähtökohtana onkin, että puutteellinen osaaminen ei poista johdon 
tuottamusta242.  
 
Hallituksen jäsenten kohdalla tuottamuksen arvioimista täysin saman objektiivisen mitta-
puun mukaan ei kuitenkaan ole pidetty kohtuullisena. Puutteellisen asiantuntemuksen 
huomioimista on perusteltu paitsi edellä mainituilla hallituksen heterogeenisyyden edistä-
miseen perustuvilla näkökohdilla, myös sillä, että yhtiön, joka on itse valinnut hallituksen-
sa jäsenet ja jonka voidaan edellyttää olevan perillä näiden osaamisesta ja puutteista, tulee 
itse kantaa seuraukset näistä puutteista243. Tässä yhteydessä on tosin ongelmallista se, että 
kaikki yhtiön osakkeenomistajat eivät yleensä osallistu hallituksen valitsemiseen, minkä 
vuoksi passiiviset osakkeenomistajat eivät ole myöskään valinneet epäpäteviä hallituksen 
jäseniä244. Vastuun lieventäminen subjektiivisten tekijöiden perusteella voi siten olla on-
gelmallista osakkeenomistajien yhdenvertaisuuden näkökulmasta. Lisäksi yhtiön hallitus 
voi tarvittaessa turvautua erilaisiin asiantuntijapalveluihin, minkä vuoksi asiantuntemuksen 
puutetta tai tietämättömyyttä ei tule pitää itsessään perusteena vastuun lieventämiselle245. 
 
Voidaankin todeta, että puutteellinen osaaminen on mahdollista ottaa tuottamusta lieventä-
vänä tekijänä huomioon vain tietyissä rajoissa. Jokaisen hallituksen jäsenen on pystyttävä 
täyttämään asemaansa liittyvät perustavanlaatuiset velvollisuudet246. Varsinkaan OYL:n tai 
yhtiöjärjestyksen vastaiseen menettelyyn perustuvasta vastuusta ei voi vapautua vetoamalla 
osaamattomuuteen247. Sitä vastoin puutteet yhtiön toimialaan liittyvässä erityisosaamisessa 
voidaan mahdollisesti ottaa huomioon248. Yksilölliset puutteet voivat vaikuttaa esimerkiksi 
vahingonkorvausvastuun sovitteluun sekä jakautumiseen silloin, kun useampi henkilö on 
vastuussa samasta vahingosta249. Voidaan katsoa, että päävastuu vahingosta kuuluu halli-
tuksen jäsenille, jotka kykyjensä ja kokemuksensa vuoksi pystyvät arvioimaan toimintansa 
                                               
241 Kyläkallio 1963, s. 155–156. 
242 Kyläkallio 1963, s. 155; Taxell1983a, s. 23; Dotevall 1989, s. 106; Toiviainen 1992, s. 507; Koski & af 
Schultén 2000, s. 607. 
243 Kyläkallio 1963, s. 155–157; Taxell 1983b, s. 24; Koski & af Schultén 2000, s. 607. Kyläkallio katsoo, 
että vastuuta voidaan lieventää vain sikäli, kuin yhtiö on tietoisesti valinnut epäpätevän henkilön hallituk-
seensa. Muilta osin Kyläkallio vaikuttaisi olevan vastahakoinen lieventämään jäsenen vastuuta yksilöllisen 
pätemättömyyden perusteella. Hänen näkemyksessään korostuu se, että tehtävän vastaanottaminen ilman 
tarvittavaa osaamista on jo itsessään tuottamuksellista. 
244 Rapakko 1990,s. 163. 
245 Rapakko 1990, s. 164. 
246 Taxell 1963, s. 58; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 553; Salonen 2000, s. 173. 
247 Kyläkallio 1963, s. 157, Taxell 1983b, s. 24; Dotevall 1989, s. 92–93. 
248 Taxell 1963, s. 58; Taxell 1983b, s. 23–24; Dotevall 1989, s. 111. 
249 Taxell 1983b, s. 23–24; Dotevall 1989, s. 111; Koski & af Schultén 2000, s. 607. 
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seuraukset muita paremmin250.  Lisäksi  on  katsottu,  että  hallituksen  jäsenet,  joilla  ei  ole  
erityisosaamista tiettyyn kysymykseen liittyvällä erityisalalla, voivat luottaa asiantuntija-
jäsenten erityisosaamiseen. Näin ollen muiden jäsenten tuottamusta tulisi arvioida lievem-
min, kun vahingon aiheuttanut virhe on tehty hallituksen asiantuntijajäsenen erityisalal-
la251.  
 
Samoin kuin asiantuntemuksen puute voi lieventää tuottamusarviointia, erityinen asiantun-
temus vastaavasti ankaroittaa sitä. Oikeuskirjallisuudessa on pidetty perusteltuna arvioida 
erityistä asiantuntemusta omaavien hallitusten jäsenten tuottamusta tavallista tiukemmin 
silloin, kun asia kuuluu henkilön asiantuntemuksen alaan252. Kantaa on perusteltu sillä, että 
erityiset kyvyt ja kokemus mahdollistavat parempien päätösten tekemisen, minkä vuoksi 
tavallista pätevämmiltä hallituksen jäseniltä on syytä vaatia tavallista suurempaa huolelli-
suutta253. Vastuun tiukentamista voidaan perustella myös johtajan asemaan liittyvillä eri-
tyisillä lojaliteetti- ja aktiivisuusvelvollisuuksilla. Hallituksessa toimivalta asiantuntijalta 
voidaan edellyttää suurempaa huolellisuutta, kuin mitä häneltä voitaisiin edellyttää pelkän 
toimeksiantosopimuksen perusteella. Lisäksi hallituksen jäsenen erityisosaaminen vaikut-
taa hallituksen työnjakoon ja sitä kautta vastuun jakautumiseen hallituksen sisällä. 254  Asi-
antuntijajäsenten ankaramman huolellisuusvaatimuksen puolesta puhuu myös se, että 
osakkeenomistajat todennäköisesti odottavat hallituksen jäseniltä sellaisen asiantuntemuk-
sen hyödyntämistä, jonka ansiosta heidät on valittu tehtävään255. Erityisen osaamisensa 
perusteella hallitukseen valitun jäsenen voidaan edellyttää käyttävän tätä osaamistaan256.  
                                               
250 Taxell 1983b, s. 24. 
251 Taxell 1983b, s. 24; Rapakko 1990, s. 168. Hallituksen jäsenet eivät kuitenkaan voi luottaa hallituksessa 
toimivan asiantuntijaan, jos asiantuntijajäsen on samalla myös yhtiön toimitusjohtaja, sillä hallituksella on 
erityinen velvollisuus valvoa toimitusjohtajaa (Rapakko 1990, s. 167–168). 
252 Taxell 1983b, s. 24; Toiviainen 1988, s. 283; Dotevall 1989, s. 114; Savela 2006, s. 58.   
253 Taxell 1963, s. 56. 
254 Dotevall 1989, s. 113–114.  
255 Dotevall 1989, s. 113 
256 Savela 2001, s. 19. Ks. myös Hemmo 2005, s. 36. Hemmo katsoo, että henkilökohtaiset ominaisuudet 
voivat korottaa huolellisuusvaatimusta, jos vahingonkärsijä on vahingonaiheuttajan luoman käsityksen perus-
teella pitänyt vahingonaiheuttajaa tavallista kyvykkäämpänä.  
 Vrt. Rapakko 1990, s. 166–168, 204–205, joka katsoo, että erityisen asiantuntemuksen ei 
pitäisi korottaa hallituksen jäsenen huolellisuusvaatimusta, jollei tämä ole nimenomaisesti sitoutunut tarjoa-
maan asiantuntemustaan tehtävässään. Tällöinkin velvollisuutta käyttää erityisosaamista pitäisi hänen mieles-
tään arvioida sopimusoikeudellisesti. Rapakon mukaan muilla hallituksen jäsenillä ei myöskään ole oikeutta 
luottaa asiantuntijajäsenten näkemyksiin, jollei tämä ole nimenomaisesti sitoutunut tarjoamaan asiantunte-
mustaan. Tosin Rapakon mielestä erityisen sitoutumisen puuttuessakin muut jäsenet voivat kuitenkin luottaa 
asiantuntijajäsenen kykyyn arvioida hänen erityisosaamiseensa kuuluvan asian valmistelutarve. Tässä yhtey-
dessä muiden jäsenten tuottamusta on Rapakon mukaan mahdollista arvostella lievemmin (ei kuitenkaan, jos 
asiantuntijajäsen on samalla toimitusjohtaja tai muu liikkeenjohtaja, sillä näihin nähden hallituksella on ko-
rostunut valvontavelvollisuus).  
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Vastaavalla tavalla tulee arvioida myös toimitusjohtajan huolellisuutta. Jos toimitusjohta-
jalla on erityistä asiantuntemusta yhtiön toiminnassa tarpeellisella alalla, hänen on käytet-
tävä tuota asiantuntemustaan yhtiön hyväksi257. 
 
KKO 1982 II 103: Yhdistyksen puheenjohtajan vastuuta tulkittiin muiden 
hallitusten jäsenten vastuuta ankarammin paitsi hänen asemansa, myös hänen 
asiantuntemuksensa perusteella. Tapauksessa yhdistystä oli ilmoitettu vero-
huojennuksen mahdollisuudesta Kehitysvammaisten Tukiyhdistysten Liitto 
r.y:n yleiskirjeellä, jossa verohuojennushakemuksen kiireellisyyttä ei ollut 
korostettu. Kun puheenjohtajana toiminut johtokunnan jäsen oli koulutuksel-
taan lakimies, hänellä oli ollut erityiset edellytykset huomata ja selvittää 
yleiskirjeen tulkinnanvaraisuus. 
 
Yhteenvetona voidaan todeta, että johtajan huolellisuutta arvioidaan sekä objektiivisen että 
subjektiivisen huolellisuuden mittapuun mukaan. Objektiivisen mittapuun mukaisen huo-
lellisuuden lisäksi johtajan on toimittava siten kuin toimii huolellinen henkilö, jolla on juu-
ri kyseisen henkilön taidot, tiedot ja kokemus.258 Objektiivinen mittapuu asettaa huolelli-
suuden minimivaatimuksen, johon jokaisen johtajan on yllettävä. Puutteellinen osaaminen 
ei lähtökohtaisesti poista tuottamusta, mutta se voi lieventää hallituksen jäsenen tuotta-
musarviointia ja vaikuttaa vahingonkorvausvastuun sovitteluun ja vastuun jakautumiseen. 
Objektiivisen huolellisuuden lisäksi johdolta edellytetään sellaista huolellisuutta, jonka 
johtajan erityinen kyvykkyys mahdollistaa. Näin ollen erityinen asiantuntemus tiukentaa 
tuottamusarviointia. 
 
 
 
                                                                                                                                              
Toisaalta Rapakko on kuitenkin katsonut, että erityistä asiantuntemusta omaavan hallituksen 
jäsenen on omalla erityisalallaan pystyttävä arvioimaan päätöksentekoon liittyvä lisäselvityksen tarve muita 
jäseniä paremmin. Tämän vuoksi hänelle voidaan asettaa ankarampi selonottovelvollisuus hänen asiantunte-
mukseensa kuuluvissa kysymyksissä.  
Käytännössä Rapakon näkemys ei nähdäkseni liiketoimintapäätösten yhteydessä juurikaan 
eroa muista esitetyistä näkemyksistä, sillä riittävän selvityksen hankkiminen on keskeinen huolellisuutta 
määrittävä tekijä. Jos asiantuntijajäsenellä on muita jäseniä ankarampi selonottovelvollisuus, hänen huolelli-
suusvaatimuksensa on kokonaisuutena arvostellen ankarampi. 
257 Toiviainen 1992, s. 505; Savela 2006, s. 57–58. 
258 Savela 2006, s. 79. 
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5 Normien merkitys tuottamusarvioinnissa 
5.1 Tuottamus normin vastaisena menettelynä 
 
Usein henkilön huolellisuusvaatimuksen konkreettinen sisältö on täsmennettävissä jonkin 
nimenomaisen käyttäytymisohjeen sisältävän normin avulla. Normit, jotka sisältävät ohjei-
ta vahingon välttämiseksi noudatettavasta menettelystä, määrittävät kiellettyä ja vaadittua 
käyttäytymistä. 259  Tällaiset normit voivat olla joko oikeudellisesti sitovia tai ei-
oikeudelliseen sääntelyyn perustuvia.  
 
Käyttäytymisohjeita sisältäviä oikeudellisesti sitovia normeja ovat esimerkiksi lait, asetuk-
set, ministeriöiden päätökset, kunnalliset järjestyssäännöt, viranomaisten sitovat ohjeet 
sekä viranomaisluvat260. Yleisen oikeusperiaatteen mukaan jokaisella on velvollisuus tun-
tea laki, minkä vuoksi henkilö ei voi puolustaa lainvastaista tekoaan sillä, ettei ole tiennyt 
lain sisältöä261. Vahingonkorvausoikeudessa lähtökohta onkin, että vaaran välttämiseksi 
annetun oikeudellisesti sitovan normin rikkominen on joko itsessään tuottamuksellista tai 
ainakin luo olettaman tuottamuksesta262. Kumotakseen tällaisen normin rikkomisesta syn-
tyvän tuottamusolettaman vahingonaiheuttajan on näytettävä, että huolimatta norminvas-
taisuudestaan menettely on ollut tilanteessa oikeutettua tai anteeksiannettavaa263. Oikeudel-
lisesti sitovan normin rikkominen on siis vahva osoitus tuottamuksesta264.  
 
Tuottamusarviointi voi perustua myös muihin kuin oikeudellisesti sitoviin normeihin. Huo-
lellisuuden harkinnassa voidaan tukeutua esimerkiksi viranomaissuosituksiin, tiettyihin 
suositusluonteisiin standardeihin, toimialan tai ammattikunnan sisäisiin ohjeistuksiin ja 
yrityksen sisäisiin säännöstöihin. Tällaiset normit eivät kuitenkaan velvoita kaikkia, eikä 
niiden velvoittavuus ole ehdotonta. Näiden normien vastainen menettely ei siten ole yhtä 
vahva osoitus tuottamuksesta kuin oikeudellisesti sitovan normin rikkominen. Jotta henki-
lön tuottamus voidaan perustaa ei-oikeudellisen normin vastaiseen menettelyyn, edellyte-
tään ensinnäkin, että henkilö on sellaisessa ammatissa, tehtävässä tai muussa asemassa, 
                                               
259 Hahto 2008, s. 71. 
260 Hahto 2008, s. 72. 
261 Halila 2004, s. 26.  
262 Saxén 1975, s. 15; Hemmo 2005, s. 29; Routamo et al. 2006, s. 94; Hahto 2008, s. 72. 
263 Routamo et al. 2006, s. 94. 
264 Normin noudattaminen luo vastaavasti olettaman menettelyn huolellisuudesta (Hahto 2008, s. 71). 
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johon normin sääntely kohdistuu. Lisäksi vaaditaan, että henkilö on tiennyt tai hänen olisi 
pitänyt tietää normin sisältö.  Normin on myös oltava sisällöllisesti sellainen, että tuomiois-
tuin harkitsee normin hyväksyttäväksi tuottamusarvioinnin perustaksi. Tuottamusta ei voi-
da arvioida normin perusteella, jos normin asettama huolellisuuden vaatimustaso on koh-
tuuttoman korkea tai liian alhainen suhteessa siihen, mitä pidetään yleisesti hyväksyttävä-
nä.265  
 
5.2 Lain ja yhtiöjärjestyksen vastainen menettely 
 
Johdon tuottamusarvioinnissa huomioitavia keskeisimpiä normeja ovat OYL:n säännökset, 
yhtiön toimintaan liittyvän muun lainsäädännön säännökset ja yhtiöjärjestyksen määräyk-
set. OYL:ssa on useita säännöksiä, jotka määrittävät johdolta vaadittavaa käyttäytymistä. 
Säännösten luetteleminen ei ole tässä yhteydessä tarkoituksenmukaista, mutta normeista, 
joiden rikkominen voi aktualisoitua liiketoimintapäätösten yhteydessä mainittakoon esi-
merkkeinä OYL 1:5266, OYL 6:4:n esteellisyyssäännös267 sekä OYL 13:10.1, jonka mu-
kaan yhtiö ei saa antaa rahalainaa, varoja tai vakuutta käytettäväksi siihen tarkoitukseen, 
että ulkopuolinen voi hankkia yhtiön tai sen emoyhtiön osakkeita268. Yhtiön johtoa velvoit-
tavia muita lain säännöksiä on esimerkiksi vero- ja kirjanpitolainsäädännössä sekä mahdol-
lisessa yhtiön toimialaa koskevassa erityissääntelyssä. Liiketoimintapäätösten yhteydessä 
relevantit yhtiöjärjestyksen määräykset voivat puolestaan olla sellaisia, jotka asettavat joh-
don päätöksenteolle muotovaatimuksia 269  tai asettavat tietyissä asioissa johdon toimien 
ehdoksi ylemmän toimielimen luvan270. Myös yhtiön toimialan määrittävät yhtiöjärjestyk-
sen määräykset ovat oleellisia. Kun yhtiön toimiala määräytyy yhtiöjärjestyksen perusteel-
la, toimialalle kuulumattoman toiminnan harjoittaminen on yhtiöjärjestyksen vastaista.271 
 
Edellä esitetyn vahingonkorvausoikeudellisen periaatteen mukaisesti osakeyhtiön johdon 
menettelyn lainvastaisuutta on oikeuskirjallisuudessa perinteisesti pidetty joko itsessään 
                                               
265 Hahto 2008, s. 73–74. 
266 Ks. Savela 2006, s. 75, jonka mukaan päätös, jolla ei edes pyritä toteuttamaan yhtiön tarkoitusta, rikkoo 
OYL 1:5:ää ja siten OYL:n säännöksen vastaisena synnyttää vastuun myös muita kuin yhtiötä kohtaan. 
267 Ks. KKO 1996:43; KKO 1997:110; KKO 1999:12; KKO 2000:58 
268 Ks. KKO 1999:86 
269 Kyläkallio 1963, s. 72. 
270 Kyläkallio 1963, s. 70. 
271 Kyläkallio 1963, s. 71. 
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tuottamuksena tai sen on katsottu vähintäänkin luovan olettaman tuottamuksesta272. Lain 
vastaiseen menettelyyn voidaan samaistaa myös yhtiöjärjestyksen sekä tuomioistuinratkai-
sujen ja viranomaispäätösten vastainen menettely273. Joissakin näkemyksissä lain tai yhtiö-
järjestyksen vastaisen menettelyn on katsottu synnyttävän vastuun aina, riippumatta edes 
siitä, onko johto osannut ennakoida vahingon syntymistä274. Tätä näkemystä ei kuitenkaan 
voida pitää oikeana. OYL 22:1:n mukaan johdon on korvattava vahinko, jonka se on tahal-
laan tai huolimattomuudesta aiheuttanut. Kyläkallion mukaan säännöksen sanamuoto tulee 
ymmärtää siten, että johdon vahingonkorvausvastuu edellyttää tuottamusta itse vahingon 
syntymiseen. Johto ei siis ole vastuussa, jos se objektiivisesti arvioiden ei ole voinut enna-
koida normin rikkomisesta aiheutunutta vahinkoa.275 Tällöin normin rikkomista ei voida 
pitää tuottamuksena276.  
 
Toisaalta toimiessaan vastoin lakia tai yhtiöjärjestystä johdolla on yleensä perusteltu syy 
varoa vahinkoa277. Lisäksi johdolla on ankarampi selonottovelvollisuus sen toimien lain ja 
yhtiöjärjestyksen mukaisuudesta, minkä vuoksi myös vahingon aiheuttamiseen kohdistu-
vaa tuottamusta on näissä yhteyksissä arvioitava ankarammin278.  Voidaankin  sanoa,  että  
lain tai yhtiöjärjestyksen vastainen menettely on pääsääntöisesti huolimatonta, mutta ei 
aina. Tällainen menettely myös synnyttää olettaman tuottamuksesta, jolloin johdolla on 
todistustaakka huolellisuudestaan279.  
 
KKO 1985 II 82: Taloudellisen yhdistyksen johto oli harjoittanut yhtiön toi-
mialaan kuulumatonta liiketoimintaa. Kun toiminta oli toimialaan kuulumat-
tomana yhtiöjärjestyksen vastaista ja kun johdon oli tullut käsittää toiminta 
yhtiön taloudellinen tilanne huomioon ottaen riskialttiiksi, johto oli vastuussa 
siitä aiheutuneesta vahingosta, vaikka itse toimintaa ei ollut harjoitettu huo-
limattomasti.  
 
                                               
272 Kyläkallio 1963, s. 61–63; Taxell 1983b, s. 29; Rapakko 1990, s. 176; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 
552; Koski & af Schultén 2000, s. 588–589. 
273 Kyläkallio 1963, s. 67–68. 
274 Taxell 1983b, s. 28–29; Koski & af Schultén 2000, s. 588–589. 
275 Kyläkallio et al. 2008, s. 643–644.  VOYL 15:1:n muotoilu oli tältä osin nykyistä OYL 22:1:ää vastaava 
ja Kyläkallio onkin esittänyt tämän tulkinnan jo VOYL:n aikana (Kyläkallio 1987, s. 357). 
276 Ks. Huttunen 2001, s. 45. Ks. myös HE 109/2005, s. 195, jossa erikseen todetaan, että vastuu lain tai yh-
tiöjärjestyksen rikkomisesta edellyttää huolimattomuutta tai tahallisuutta. Ks. lisäksi Hahto 2008, s. 84. 
277 Kyläkallio et al. 2008, s. 643–644.  
278 Rapakko 1990, s. 178. 
279 OYL:n ja yhtiöjärjestyksen kohdalla olettama seuraa suoraan OYL 22:1.3:sta. Muiden lakien kohdalla 
olettama voidaan perustaa edellä esitettyyn vakiintuneeseen vahingonkorvausoikeudelliseen näkemykseen. 
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Tapaus havainnollistaa vahingon ennakoitavuutta osana tuottamusarviointia normin rik-
komistilanteissa. Perustellessaan johdon vastuuta osaltaan toiminnan riskialttiudella kor-
kein oikeus näyttäisi antaneen tuottamusarvioinnissa merkitystä yhtiöjärjestyksen rikkomi-
sen lisäksi myös sille, että johdon oli tullut käsittää yhtiöjärjestyksen vastaiseen toimintaan 
liittynyt vahingonvaara. 
 
Saattaa olla tilanteita, joissa normin rikkomista ei voida pitää moitittavana. Kuten edellä on 
todettu, vahingonkorvausoikeudessa normin rikkomisesta syntyvä tuottamusolettama voi 
kumoutua, jos tekijä osoittaa tekonsa oikeutetuksi tai anteeksiannettavaksi. Toiviainen on 
katsonut, että johdon lain tai yhtiöjärjestyksen vastaista menettelyä voidaan yksittäistapa-
uksissa puolustaa liiketaloudellisilla syillä ja olosuhdetekijöillä280. Airaksinen ja Jauhiai-
nen ovat esittäneet vastaavan näkemyksen todetessaan, että menettelyn moitittavuus voi 
poistua, jos yhtiön saama hyöty on ollut suurempi kuin rikkomisesta aiheutuneet kustan-
nukset281. Tosin Koski ja af Schultén ovat katsoneet, ettei tällainen tulkinta ole mahdolli-
nen. Heidän mukaansa johto ei saa rikkoa lakia tai yhtiöjärjestystä edes silloin, kun se vai-
kuttaa päätöksentekohetkellä yhtiölle edulliselta282. Oikeuskäytännön valossa Kosken ja af 
Schulténin näkemystä ei voida pitää oikeana.  
 
KKO 2000:69: Johtokunnan jäsenet olivat tehneet luottopäätöksen vastoin 
silloista liikepankkilakia, jonka mukaan pankin päätöksentekoon tuli soveltaa 
VOYL:n säännöstä, joka kielsi tekemästä päätöstä, jos kaikille hallituksen jä-
senille ei ollut mahdollisuuksien mukaan varattu tilaisuutta osallistua asian 
käsittelyyn. Tästä huolimatta johtokunnan jäsenet eivät olleet vastuussa, sillä 
luottopäätöksen tekeminen oli ollut tilanteessa hyväksyttävä vaihtoehto 
pankkia uhanneen huomattavan vahingon välttämiseksi. 
 
Tapaus osoittaa, että lainvastaisen menettelyn tuottamuksellisuus voi poistua, jos menettely 
on puolustettavissa riittävällä yhtiön edulla 283 . Normin rikkomisen puolustettavuutta ja 
yhtiön edun riittävyyttä joudutaan arvioimaan tapauskohtaisesti. Arvioinnissa on pidettävä 
mielessä sekin, että lain vastainen menettely voi olla itsessään vastoin yhtiön etua, jos se 
esimerkiksi vahingoittaa yhtiön julkista kuvaa284.  Vaikka puolustettavaa normin rikkomis-
ta ei voidakaan määritellä yleispätevästi, voidaan kuitenkin todeta, että yhtiön etuun perus-
tuvalle tarkoituksenmukaisuusharkinnalle tulee antaa enemmän tilaa yhtiöjärjestyksen rik-
                                               
280 Toiviainen 1994a, s. 1032. 
281 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s, 552. 
282 Koski & af Schultén 2000, s. 589.  
283 Ks. myös Huttunen 2001, s. 64. 
284 Ks. Airaksinen et al. 2010, s. 27. 
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komistilanteissa kuin silloin, jos menettely on ollut vastoin lakia285. Johdon ei ole katsottu 
tarvitsevan noudattaa yhtiöjärjestyksen määräyksiä aina aivan yksityiskohtaisesti286. Sikäli 
kuin yhtiöjärjestyksen määräykset palvelevat yhtiön omia tavoitteita, on perusteltua ottaa 
johdon tuottamusarvioinnissa huomioon myös yhtiön etuun liittyviä näkökohtia. Johdon 
voidaan esimerkiksi sallia tekevän päätöksen ilman yhtiöjärjestyksen edellyttämää ylem-
män toimielimen lupaa, jos päätöksen tekeminen on yhtiön edun kannalta välttämätöntä, 
eikä lupaa ole mahdollista saada ajoissa287. Myös yhtiön toimialaa koskevia määräyksiä on 
katsottu voitavan tulkita tarkoituksenmukaisesti ja joustavasti tavalla, joka mahdollistaa 
liiketoiminnan sopeuttamisen muuttuviin olosuhteisiin288.  
 
5.3 Oikeuserehdys 
 
Koska jokaisen on tunnettava laki, oikeuserehdys, eli erehtyminen lain sisällöstä, ei lähtö-
kohtaisesti poista lainvastaisuuden tuottamuksellisuutta289. Tästä periaatteesta ei kuiten-
kaan voida pitää tiukasti kiinni osakeyhtiön johdon kohdalla. Lainsäädännön määrän li-
sääntyessä ja yhtiöiden toiminnan kansainvälistyessä ei ole kohtuullista eikä realistista 
edellyttää yhtiön johdolta kaiken yhtiön toimintaan liittyvän sääntelyn tuntemista290. Vaa-
timuksen kohtuuttomuus korostuu, kun oikeuserehdyksen yhteydessä laki ymmärretään 
niin, että se ei tarkoita vain kirjoitettua oikeutta, vaan myös oikeuskäytäntöä, oikeusperi-
aatteita ja sääntelemätöntä oikeustilaa291. Oikeudellisen sääntelyn monimutkaistuessa oi-
keuden asiantuntijatkaan eivät käytännössä kykene tuntemaan kaikkea lainsäädäntöä292. 
Johdon voidaan kuitenkin edellyttää tuntevan OYL:n säännökset ja yhtiöjärjestyksen mää-
räykset293.  
 
KKO 1992:66: Osakkeenomistaja oli hallituksen antamien virheellisten lu-
nastusohjeiden vuoksi menettänyt oikeutensa osakkeiden lunastamiseen. Lu-
                                               
285 Taxell 1963, s. 65–66. 
286 Savela 2006, s. 65. 
287 Kyläkallio 1963, s. 70–71. 
288 Kyläkallio 1987, s. 86; Rapakko 1990, s. 104–111. 
289 Oikeuserehdyksestä yleisesti ks. Halila 2004. 
290 Savela 2006, s. 63. 
291 Ks. Halila 2004, s. 27–28. 
292 Halila 2004, s. 27. 
293 Kyläkallio 1963, s. 68; Taxell 1963, s. 65; Savela 2006, s. 64–65; Ks. Myös Dotevall 1989, s. 118. Ereh-
tyminen OYL:n ja yhtiöjärjestyksen sisällöstä voi olla anteeksiannettavaa korkeintaan erittäin poikkeukselli-
sesti (Savela 2006, s. 64). Erehtymistä yhtiöjärjestyksen sisällöstä lienee mahdollista arvioida lievemmin 
kuin OYL:n rikkomista (Taxell 1963, s. 65–66). 
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nastusohjeiden virheellisyys perustui siihen, että yhtiön yhtiöjärjestyksen 
muutos oli hallituksen tietämättä jäänyt rekisteröimättä ja hallitus oli toiminut 
muutetun, mutta rekisteröimättä jääneen, yhtiöjärjestyksen mukaisesti. Halli-
tuksen jäsen oli korvausvastuussa, sillä hän oli toiminut vastoin voimassa 
olevaa yhtiöjärjestystä, jonka sisällöstä hänen olisi pitänyt olla tietoinen.  
 
Muusta lainsäädännöstä johdolle ei ole kohtuullista asettaa yhtä ankaraa tuntemisvelvolli-
suutta. Velvollisuus tuntea laki on ongelmallinen etenkin kansainvälisissä yhteyksissä esi-
merkiksi silloin, kun suomalaisen yhtiön hallituksessa on ulkomaan kansalainen, tai kun 
suomalainen yhtiö harjoittaa toimintaa useissa eri maissa. Savelan mielestä varsinkin jäl-
kimmäisessä tilanteessa vaatimus lain tuntemisesta on erityisen kohtuuton, minkä vuoksi 
ulkomaisen lain osalta laintuntemisvelvollisuudesta ei hänen mukaansa voida pitää kiinni. 
Vastuuta ulkomaisen lain rikkomisesta tulisikin Savelan mukaan arvioida yleisen huolelli-
suusvelvollisuuden perusteella. Tällöin johdon laintuntemisvelvollisuutta tulisi arvioida 
johdon selonottovelvollisuuden kautta, mikä tarkoittaisi, että velvollisuus selvittää lain 
sisältö suhteutettaisiin muun muassa selvittämisen kustannuksiin.294  
 
Tuottamusarvioinnissa voidaan ottaa huomioon myös lainsäädännön tulkinnanvaraisuus295. 
Johto ei lähtökohtaisesti ole vastuussa epäselvän lainkohdan virhetulkinnasta, jos virheelli-
seen tulkintaan on päädytty huolellisen selvityksen jälkeen ja tulkintaa voidaan pitää perus-
teltuna. Savela on katsonut, että johto voi myös ottaa riskejä muun lainsäädännön kuin 
OYL:n tulkinnasta, jolloin johto ei ole henkilökohtaisesti vastuussa vahingoista, jos riski 
on ollut perusteltu296.  
 
Savelan laintuntemisvelvollisuutta ja lain virhetulkintaa koskevat näkemykset ovat mieles-
täni perusteltuja. Johtajan tehtävä ei edellytä erityistä oikeudellista asiantuntemusta, eikä 
johtajan siten voida vaatia tuntevan kaikkea yhtiön toimintaa koskevaa lainsäädäntöä. Sil-
loinkin, kun laintulkinnasta olisi mahdollista hankkia lisäselvitystä, merkitystä tulee antaa 
sille,  että  johdon  on  tehtävä  päätöksiä  rajallisessa  ajassa  eikä  sen  ole  perusteltua  käyttää  
suhteettomasti resursseja päätöstensä valmisteluun. Näissä olosuhteissa virhetulkintaankin 
päätyneen johdon tulee katsoa menetelleen huolellisesti, jos tulkintaa on voitu perustellusti 
                                               
294 Savela 2006, s. 63. Myös Rapakko on katsonut, että kansainvälisen konsernin johdolta ei voida edellyttää 
kaikkien maiden lainsäädännön tuntemista (Rapakko 1990, s. 177). Ks. myös Toiviainen 1988, s. 275, jonka 
mukaan hallituksen jäsenen on tunnettava laki ”ainakin periaatteessa ja edes suurin piirtein”. 
295 Taxell 1983b, s. 29; Rapakko 1990, s. 177; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s.552; Savela 2006, s. 65. Ks. 
myös Hahto 2008, s. 77. 
296 Savela 2006, s. 65. Silloin, kun lain rikkominen muodostaa rikoksen, Savela katsoo kuitenkin perustelluk-
si soveltaa rikosoikeuden mukaista ankarampaa laintuntemisvelvollisuutta.  
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pitää lainmukaisena. Samoin on suhtauduttava johdon velvollisuuteen tuntea laki. Toisaal-
ta, koska johdolla on korostunut selonottovelvollisuus lain sisällöstä, oikeuserehdyksen 
anteeksiannettavuus edellyttää mielestäni lähtökohtaisesti sitä, että johto on pyrkinyt selvit-
tämään lain sisältöä asiantuntijapalveluiden avulla297. 
 
5.4 Ylemmän toimielimen päätösten vastainen menettely 
 
Yhtiön johdon on noudatettava ylempien toimielinten päätöksiä. Hallituksen jäsenten on 
lisäksi noudatettava hallituksen päätöksiä.298 OYL:n 6:2.2:n perusteella hallituksen jäsen ei 
kuitenkaan saa noudattaa yhtiökokouksen tai hallituksen päätöstä, joka on OYL:n tai yhtiö-
järjestyksen vastaisena pätemätön. OYL 6:19:n viittaussäännöksen nojalla sanottu soveltuu 
myös toimitusjohtajaan. Vaikka säännöksessä puhutaan vain OYL:n vastaisesta päätökses-
tä, tulee johdon pidättäytyä myös muiden lakien vastaisten päätösten noudattamisesta299. 
Ylemmän toimielimen pätevän päätöksen noudattamatta jättämistä voidaan pitää lähtökoh-
taisesti tuottamuksena. Samoin kuin lakia ja yhtiöjärjestystä rikottaessa, myös näissä tilan-
teissa edellytetään kuitenkin, että tuottamus kohdistuu itse vahingon aiheuttamiseen300.  
 
Yhtiön toiminnassa voi olla tilanteita, jolloin johdon tietämättömyyttä ylemmän toimieli-
men päätöksestä ei voida katsoa tuottamukseksi. Kyse voi olla esimerkiksi siitä, että halli-
tuksen jäsen yrityksistään huolimatta ei saa tietoa yhtiökokouksen päätöksestä301. Lisäksi 
voi olla, että hallitus ei halua kertoa päätöksestään toimitusjohtajalle, jolloin toimitusjohta-
jalla ei ole velvollisuutta tuntea tuota päätöstä, vaikka hänen onkin muuten itsenäisesti seu-
rattava saatavilla olevia hallituksen pöytäkirjoja302. Jos johto ei itsestä riippumattomasta 
syystä saa tietoa ylemmän toimielimen päätöksestä, päätöksen vastaista menettelyä ei voi-
da pitää tuottamuksellisena. Johto ei ole vastuussa ylemmän toimielimen päätöksen nou-
                                               
297 Ks. myös Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 553. 
298 Rapakko 1990, s. 122; Huttunen 2001, s. 48–49; af Schultén 2004, s. 627; Savela 2006, s. 76–77; Kyläkal-
lio et al. 2008, s. 642. 
299 Kyläkallio et al. 2008, s. 634. Ks. myös af Schultén 2004, s. 627, joka näyttäisi tarkoittavan myös muita 
lakeja kuin OYL:a.  
300 Kyläkallio et al. 2008, s. 643. 
301 Kyläkallio 1963, s. 77–78. 
302 Savela 2006, s. 66. 
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dattamatta jättämisestä myöskään, jos päätös on niin epäselvä tai sisällöltään ristiriitainen, 
että päätöksen noudattaminen sellaisenaan on mahdotonta303.  
 
Jos ylemmän toimielimen päätös on sellainen, ettei johto voi noudattaa sitä, johdon on läh-
tökohtaisesti toimitettava asia takaisin ylemmän toimielimen käsiteltäväksi304 .  Johto  ei  
pääsääntöisesti voi tehdä päätöksiä ylemmän toimielimen toimivaltaan kuuluvissa asioissa. 
On kuitenkin ajateltavissa, että joskus yhtiön etu voi oikeuttaa tekemään poikkeuksen tä-
hän pääsääntöön. Esimerkiksi toimitusjohtajalla on OYL6:17.2:n perusteella oikeus tehdä 
päätöksiä hallituksen toimivaltaan kuuluvissa epätavallisissa ja laajakantoisissa asioissa, 
jos hallituksen päätöstä ei voida odottaa aiheuttamatta yhtiölle olennaista haittaa.  
 
Myös yhtiön etu voi oikeuttaa ja velvoittaa johtajan poikkeamaan ylemmän ja oman toi-
mielimen päätöksestä. Johto ei saa panna täytäntöön eikä noudattaa toimielinten epätarkoi-
tuksenmukaisia, eli yhtiön kannalta liiketaloudellisesti kannattamattomia, päätöksiä 305 . 
Yhtiökokouksen päätösten on katsottu muodostavan poikkeuksen tästä säännöstä. Oikeus-
kirjallisuudessa on esitetty, että johdon tulisi noudattaa myös epätarkoituksenmukaisia yh-
tiökokouksen päätöksiä edellyttäen, että ne eivät loukkaa pääoman pysyvyyden periaatetta 
tai velkojien oikeuksia306. Kantaa on perusteltu yhtiökokouksen oikeudella luopua voiton-
tuottamistarkoituksesta307.  
 
Johdolla on kuitenkin katsottu olevan oikeus olla noudattamatta epätarkoituksenmukaista 
yhtiökokouksen päätöstä tilanteissa, joissa päätös paljastuu vasta myöhemmin epätarkoi-
tuksenmukaiseksi olosuhteiden olennaisen muutoksen johdosta. Kyse voi olla esimerkiksi 
päätöksen jälkeen tapahtuneesta lainmuutoksesta tai siitä, että johdon tietoon tulee uusia 
päätökseen liittyviä tosiasioita, joista yhtiökokouksen osanottajatkaan eivät ole päätöksen-
tekohetkellä olleet tietoisia. 308  Näissä tilanteissa johdon on katsottu olevan velvollinen 
toimittamaan päätöksen uudelleen yhtiökokouksen käsiteltäväksi309. 
                                               
303 Kyläkallio 1963, s. 78–79. Kyläkallio käsittelee tässä hallituksen velvollisuutta noudattaa yhtiökokouksen 
päätöksiä, mutta samaa periaatetta voitaneen soveltaa myös muuhun johtoon ja muiden toimielinten päätök-
siin. Yhtiökokoushan on yhtiön ylin toimielin, joten jos sen päätösten noudattamatta jättämistä voidaan pitää 
puolustettavana tietyissä tilanteissa, on johdonmukaista suhtautua samoin myös alempien toimielinten pää-
töksiin. 
304HE 27/1977, s. 57. Ks. myös Kyläkallio 1963, s. 78–79.  
305 Toiviainen 1988, s. 219–220. 
306 Taxell, 1963, s. 245; Toiviainen 1988, s. 219; Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 211; Savela 2006, s. 42.  
307 Airaksinen & Jauhiainen 1997, s. 211. 
308 Kyläkallio 1963, s. 78–79; Toiviainen 1988, s. 219. 
309 HE 27/1977, s. 57; Kyläkallio 1963, s. 78–79. 
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Rapakko sitä vastoin on katsonut, että johto ei saa noudattaa edes yhtiökokouksen epätar-
koituksenmukaisia päätöksiä. Tätä hän on perustellut VOYL:n yhdenvertaisuusperiaatteen 
ilmaisevalla VOYL 8:14.1:n yleislausekkeella, joka kielsi johtoa toteuttamasta toimia, jot-
ka ovat omiaan tuottamaan osakkeenomistajalle tai muulle henkilölle epäoikeutettua etua 
yhtiön tai toisen osakkeenomistajan kustannuksella310. Nykyään yleislauseke on ilmaistu 
OYL 1:7:n toisessa virkkeessä. 
 
Koska osakkeenomistajilla on oikeus luopua voitontuottamistarkoituksesta, tulee johdon 
mielestäni noudattaa epätarkoituksenmukaisiakin yhtiökokouksen päätöksiä. Tosin OYL 
13:6.4:n perusteella osakkeenomistajat voivat poiketa voitontuottamistarkoituksesta vain 
yksimielisellä päätöksellä ja yhtiön vapaan pääoman rajoissa. Jos yhtiökokouksen päätös ei 
täytä näitä edellytyksiä, epätarkoituksenmukaista päätöstä voidaan pitää OYL 13:1.3:ssa 
tarkoitettuna liiketoimena, joka vähentää yhtiön varoja tai lisää sen velvoitteita ilman liike-
taloudellista perustetta311. Epätarkoituksenmukainen päätös voi siis olla laitonta varojenja-
koa312. Koska johdolla on velvollisuus tarkistaa ylempien toimielinten laillisuus ja koska se 
ei saa panna täytäntöön laittomia päätöksiä, katson, että epätarkoituksenmukaista päätöstä 
on noudatettava vain, jos se on tehty OYL 13:6.4:n mukaisesti313. Säännöksen mukaisesti 
tehty päätös ei myöskään loukkaa osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta tai pääoman py-
syvyyttä tai velkojien oikeuksia. Jos päätös rikkoo OYL 13:6.4:a, johdon on pidättäydyttä-
vä päätöksen noudattamisesta, sillä se on OYL:n vastainen.  
 
Toisaalta voi olla tilanteita, joissa yhtiökokous ei ole käsittänyt päätöksen epätarkoituk-
senmukaisuutta. Jos yhtiökokouksen tarkoitus on ollut liiketaloudellinen ja se on voinut 
perustellusti pitää päätöstä tarkoituksenmukaisena, kyse ei ole laittomasta varojenjaosta, 
sillä liiketaloudellisen perusteen olemassaoloa arvioidaan sen mukaan, mitä päätöksente-
kohetken tietojen perusteella olisi pitänyt tietää314. Tällaisessa tilanteessa päätös ei ole 
myöskään sellainen, joka olisi tullut tehdä OYL 13:6.4:n mukaisesti. Mikäli johto kuiten-
kin myöhemmin havaitsee, että yhtiökokous ei ole ollut tietoinen kaikista päätökseen vai-
kuttavista seikoista, jotka huomioiden päätöstä ei voida pitää tarkoituksenmukaisena, joh-
                                               
310 Rapakko 1990, s. 128.  
311 Säännöksessä tarkoitettuna liiketoimena voidaan pitää mitä tahansa yhtiön ja sen osakkeenomistajien tai 
ulkopuolisten välistä transaktiota (Mähönen & Villa 2006b, s. 334).  
312  Lainkohdassa liiketaloudellisella perusteella viitataan juuri yhtiön voitontuottamistarkoitukseen (HE 
109/2005, s. 124). Ks. myös Mähönen 2007, s. 23–24. 
313 Ks. HE 27/1977, s. 57. 
314 HE 109/2005, s. 124. 
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don voidaan edellyttää toimittavan päätöksen uudelleen yhtiökokouksen käsiteltäväksi315. 
Yhtiökokous tulee viimeistään tällöin tietoiseksi liiketaloudellisen perusteen puuttumisesta. 
Jos tässä tilanteessa päätös ei saa osakkeenomistajien yksimielistä hyväksyntää, johto ei 
käsittääkseni saa noudattaa päätöstä. Sen sijaan tulkinnanvaraisissa tilanteissa, joissa yh-
tiökokouksella on ollut kaikki tarpeelliset tiedot eikä päätös ole selvästi epätarkoituksen-
mukainen, alempana toimielimenä johdon on nähdäkseni noudatettava yhtiökokouksen 
päätöstä, vaikka johto pitäisi jotain muuta ratkaisuvaihtoehtoa parempana. 
 
5.5 Toimialakohtaisten ja yhtiön sisäisten ohjeistusten vastainen menet-
tely 
 
Lain, yhtiöjärjestyksen ja ylempien toimielinten päätösten lisäksi tuottamusarvioinnissa 
voidaan huomioida myös esimerkiksi toimialakohtaiset ja yhtiön sisäiset ohjeistukset. 
Koska tällaisten normien velvoittavuus ei ole automaattista, normin rikkomisen suhdetta 
tuottamukseen on arvioitava tapauskohtaisesti.  
 
KKO 2000:69: Liikepankin johtokunnan jäsenet olivat tehneet luottopäätök-
sen vastoin Suomen Pankin antamia ohjeistuksia. Korkeimman oikeuden 
mukaan Suomen Pankin ohjeistus oli ollut luonteeltaan johtokuntaa sitoma-
ton suositus. Koska johtokunta oli kuitenkin päättänyt sitoutua noudattamaan 
ohjeistusta, ohjeistuksen vastaista menettelyä pidettiin sellaisena, josta yleen-
sä seuraa korvausvelvollisuus.  
 
Tapauksessa ohjeistuksen velvoittavuus perustui siten johtokunnan omaan sitoumukseen 
noudattaa kyseistä ohjeistusta. Tapauksessa ohjeistuksen vastaista menettelyä ei kuiten-
kaan pidetty tuottamuksena, sillä se voitiin oikeuttaa yhtiön etuun liittyvillä näkökohdilla. 
 
Yhtiön sisäisten ohjeistusten ja määräysten rikkominen ei ole sinänsä tuottamuksellista316. 
Jos ohjeistukset kuitenkin sisältävät riskiä koskevia arvioita tai ohjeita vaaran välttämisek-
si, ne voitaneen ottaa huomioon ainakin arvioitaessa johdon riskitietoisuutta ja tuottamusta 
vahingon aiheuttamiseen. Jos jokin toiminta on yhtiön sisäisissä ohjeistuksissa katsottu 
erityisen riskialttiiksi tai kielletty vaaran välttämiseksi, johdon voi olla vaikea väittää, ettei 
                                               
315 HE 27/1977, s. 57. 
316Savela 2006, s. 62, jossa Savela viittaa teokseen Sofsrud, Thorbjørn 1999 Bestyrelsens beslutning og an-
svar, Greens§Jura, s. 208.  
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se ole objektiivisesti arvioiden voinut ennakoida vahingon syntymistä toimiessaan vastoin 
ohjeistusta. 
 
KKO 1997:110: Korkein oikeus katsoi, että johtokunnan vahvistamat luo-
tonanto-ohjeet eivät muodollisesti sitoneet johtokuntaa. Luotonanto-ohjeet 
”sisälsivät kuitenkin johtokunnan arvion siitä, minkälaisiin luottoihin silloi-
sessa taloudellisessa tilanteessa tyypillisesti liittyi huomattava luottotappion 
riski.”.  
 
6 Riskien merkitys tuottamusarvioinnissa 
6.1 Tuottamus kiellettynä riskinottona 
 
Silloin, kun vahinkoa ei ole aiheutettu rikkomalla mitään tiettyä käyttäytymistä sääntelevää 
normia, tuottamusta on arvioitava tarkastelemalla vahingon aiheuttaneeseen toimintaan 
liittyviä riskejä317. Tällaisessa tuottamusarvioinnissa huolimattomuus tarkoittaa epähyväk-
syttävää vaaran aiheuttamista318. Asia voidaan ilmaista niinkin, että tuottamus ilmenee 
kiellettynä riskinottona.  
 
Liiketoimintapäätösten yhteydessä riskinoton hyväksyttävyys on keskeinen tuottamuksen 
arviointikriteeri, sillä näissä tilanteissa tuottamusstandardia ei tyypillisesti voida perustaa 
nimenomaiseen huolellisuusvaatimusta täsmentävään normiin. Näissä tilanteissa tuotta-
musta on arvioitava johdon yleistä huolellisuusvelvollisuutta vasten. Lisäksi tuottamusar-
vioinnissa joudutaan usein ottamaan huomioon toimintaan liittyvät riskit niissäkin tilan-
teissa, joissa tuottamusta arvioidaan normin rikkomisen perusteella319. Käyttäytymisohjeita 
sisältävät normit ovat usein tulkinnanvaraisia tai ne voivat jättää tilaa harkinnalle, minkä 
vuoksi huolellisuuden vaatimaa käyttäytymistä ei voida välttämättä määrittää suoraan 
normin avulla320. Tätä suhdetta kuvaa hyvin tapaus KKO 1999:12. 
 
KKO 1999:12: Tapaus koski säästöpankin johdon vastuuta luotonannosta 
pankille aiheutuneista vahingoista. Riskinoton sallittavuuden kannalta usei-
den luottopäätösten kohdalla keskeinen kysymys oli, oliko luotoille hankittu 
tapaukseen sovellettavan säästöpankkilain (541/1969) edellyttämät turvaavat 
                                               
317 Hahto 2008, s. 75. 
318 Cane 1997, s. 37. 
319 Hahto 2008, s. 84. 
320 Hahto 2008, s. 84. 
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vakuudet. Turvaavan vakuuden käsitettä ei ollut laissa määritetty. Korkein 
oikeus totesi, että ”[t]urvaavan vakuuden sisältö on määräytynyt luototukseen 
liittyvien riskien pohjalta” ja esimerkiksi reaalivakuuksien arvostamisessa tu-
li ottaa huomioon ”vakuuksien realisointimahdollisuudet ja realisointiin liit-
tyvät riskit eri suhdannetilanteissa”.  
 
Riskin käsitteellä voidaan viitata joko toimintaan liittyvään epätoivotun seurauksen toden-
näköisyyteen tai tuon epätoivotun seurauksen suuruuteen. Riski voidaan ymmärtää myös 
näiden kahden tulona, jolloin riskin suuruus on ilmaistavissa toimintaan liittyvän vahingon 
odotusarvona.321 Tällaiset määrittelyt eivät kuitenkaan kerro mitään riskinoton oikeudelli-
sesta hyväksyttävyydestä. Vedettäessä rajaa sallitun ja kielletyn riskinoton välille, arvioin-
nissa onkin otettava huomioon myös riskinoton oikeudenmukaisuuteen ja tarkoituksenmu-
kaisuuteen perustuvia näkökohtia. Riskinoton hyväksyttävyys on ratkaistava tilannekohtai-
sella kokonaisharkinnalla, jossa otetaan huomioon paitsi vahingon todennäköisyys ja odo-
tettu suuruus, myös vahingon ennakoitavuus ja laatu sekä riskin aiheuttavan toiminnan 
luonne ja vahingonaiheuttajan ja -kärsijän mahdollisuudet välttää vahinko ja siitä aiheutu-
vat kustannukset322.  
 
Taloudellisen toimintaympäristön vuoksi osakeyhtiön toimintaan liittyvät riskit ovat ennen 
kaikkea taloudellisia. Johdon toiminnasta aiheutuvat vahingot ovat tyypillisesti juuri niin 
sanottuja puhtaita varallisuusvahinkoja323. Liiketoimintapäätökseen liittyvät riskit voivat 
realisoitua ensinnäkin siten, että itse liiketoimi epäonnistuu. Kuviteltavissa olevissa tilan-
teissa voi olla kyse esimerkiksi perustetun liiketoimintayksikön osoittautumisesta kannat-
tamattomaksi, epäonnistuneesta sijoituksesta, jossa yhtiö kärsii vahinkoa sijoituskohteen 
arvon laskiessa, tai tappiollisesta luotonannosta. Riski voi liittyä myös yhtiölle kolmatta 
kohtaan syntyvään vahingonkorvausvastuuseen. Tämä voi aktualisoitua esimerkiksi, jos 
yhtiön valmistamien tuotteiden turvallisuus paljastuu puutteelliseksi ja yhtiö on vastuussa 
kuluttajille aiheutuneista vahingoista. Tällaisessa tilanteessa johdon menettely voisi olla 
huolimatonta, mikäli sen katsottaisiin ottaneen kielletyn riskin päätettäessä tuotteiden tur-
vallisuuteen panostamisesta. Yhtiölle voi syntyä korvausvastuu johdon toimista myös so-
pimuskumppaneita kohtaan esimerkiksi niin, että johto päättää purkaa sopimuksen ja purku 
osoittautuu oikeudellisesti perusteettomaksi. 
 
                                               
321 Riskin määritelmistä, ks. Ansell & Wharton 1992, s. 4–5. 
322 Hahto 2008, s. 78–83. 
323 Savela 2006, s. 2. 
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Koska riskinoton hyväksyttävyyttä arvioitaessa on huomioitava useita eri tekijöitä ja kes-
kenään hyvin erilaisia tilanteita, on mahdotonta yleispätevästi määrittää, milloin riski on 
sallittu ja milloin kielletty. Käytännössä tuomioistuimen on ratkaistava tämä tapauskohtai-
sesti.324   
 
6.2 Vahingon ennakoitavuus osana tuottamusarviointia 
 
Jotta riskinottoa voidaan pitää kiellettynä, edellytetään ensinnäkin, että vahingonaiheuttaja 
on voinut ennakoida toiminnastaan aiheutuvan vahinkoa325. Jos henkilö ei ole kohtuudella 
voinut ennakoida vahingon vaaraa, riskinottoa ei voida pitää huolimattomana326. Vahingon 
ennakoitavuutta arvioidaan lähtökohtaisesti objektiivisesti siitä näkökulmasta, mitä henki-
lön olisi pitänyt tietää. Näin ollen vaarasta aidosti tietämätönkään henkilö ei välty vastuul-
ta, jos katsotaan, että hänen olisi pitänyt käsittää toimintaan liittynyt vahinkoriski. Objek-
tiivisen arvioinnin ohella ennakoitavuuden yhteydessä huomioidaan myös henkilön tosiasi-
allinen tietämys. Menettely voi olla tuottamuksellista, vaikka objektiivisesti arvioiden hen-
kilöltä ei olisikaan voitu edellyttää vahingon ennakoimista, jos henkilö on kuitenkin eri-
tyisten tietojen perusteella tosiasiassa ymmärtänyt vahingon vaaran.327 
 
Tuottamusarvioinnissa ennakoitavuudella tarkoitetaan realistisesti odotettavissa olevia ta-
pahtumakulkuja. Kaikkia kuviteltavissa olevia vahinkoja ei siis pidetä ennakoitavina. Toi-
saalta vahingon ei tarvitse olla täysin tavanomainen, vaan tavanomaista odottamattomam-
matkin vahingot voivat täyttää ennakoitavuusvaatimuksen. Ennakoitavuus ei myöskään 
tarkoita sitä, että koko vahinkoon johtanut tapahtumakulku on pystyttävä ennustamaan 
yksityiskohtaisesti kaikkine muuttujineen.328 Vahingon ennakoitavuuden arvioinnissa voi-
daan ottaa huomioon vahingon tavanomaisuus ja toistuvuus, joten sinänsä odottamatonta-
kin vahinkoa voidaan pitää ennakoitavana, jos se on tapahtunut jo aiemmin329. Aiempi ko-
                                               
324 Ks. Kyläkallio 1963, s. 160. 
325  Yleisesti vahingon ennakoitavuutta koskevasta oikeuskäytännöstä ks. esim. KKO 1975 II 64; KKO 
1994:1; KKO 1997:9 
326 Routamo et al. 2006, s. 108. 
327 Hahto 2008, s. 78. Ks. myös Kyläkallio 1963, s. 150. 
328 Hahto 2008,s. 79. 
329 Routamo et al. 2006, s. 108. Ks. KKO 1967 II 85. 
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kemus vahingosta voidaan tulkita vahingon ennakoitavuutta koskevaksi erityiseksi tiedok-
si330.  
 
6.3 Hyväksyttävä riskitaso 
6.3.1 Yhtiön edun mukainen riskinotto 
 
Kun vahingon syntyminen ei ole itsessään osoitus johdon tuottamuksesta, huolellisuuden 
arvioinnissa muodostuu oleelliseksi kysymys siitä, kuinka suuria riskejä johto voi ottaa331. 
Sallitulle ja kielletylle riskinotolle ei voida määrittää yleisesti soveltuvia raja-arvoja, sillä 
arvioinnissa huomioitavat tekijät ovat vuorovaikutuksessa keskenään. Yhden muutos vai-
kuttaa koko tuottamusarviointiin. Mitä suurempi odotettu vahinko on, sitä pienempi vahin-
gon todennäköisyys riittää tuottamukseen, ja vastaavasti toisin päin332.  
 
Yleisesti vahingonkorvausoikeudessa huolellisuuden ei katsota edellyttävän toiminnalta 
täyttä riskittömyyttä, sillä kaikkeen inhimilliseen toimintaan liittyy jonkinasteinen vahin-
gonvaara333. Tämä korostuu elinkeinotoiminnassa, johon riskit kuuluvat elimellisesti. Ris-
kinoton hyväksyttävyyden arvioinnissa onkin otettava huomioon johdon toiminnan luonne. 
Koska elinkeinotoiminta on korostuneen riskipitoista toimintaa ja koska yhtiön johto jou-
tuu väistämättä toimimaan epävarmoissa olosuhteissa, voidaan johdon sallia ottavan suu-
riakin taloudellisia riskejä334. Koska johdolla on velvollisuus edistää yhtiön etua, riskit 
eivät kuitenkaan saa olla yhtiön edun vastaisia. Kuten johdon huolellisuutta yleensäkin, 
myös riskinottoon liittyvää huolellisuutta on arvioitava suhteessa yhtiön etuun. Tämä tar-
koittaa, että riskitaso on määritettävä yhtiön tarkoitusta vastaavaksi.  
 
Kun yhtiön tarkoituksena on tuottaa voittoa pitkällä tähtäimellä, voidaan hyväksyttävänä 
pitää sellaisten riskien ottamista, joista keskimäärin syntyy voittoa yhtiölle. Tämän perus-
teella voidaan katsoa, että riski on lähtökohtaisesti hyväksyttävä, jos liiketoimen odotusar-
                                               
330 Hahto 2008, s. 79.  
331 Ks. Salonen 2000, s. 77. 
332 Hahto 2008, s. 81. 
333 Routamo et al. 2006, s. 107. 
334 Ks. Kyläkallio 1963, s. 160. 
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vo on päätöksentekohetkellä positiivinen335. Tämän lisäksi arvioinnissa tulee ottaa huomi-
oon se, minkälaisia muita toimintavaihtoehtoja johdolla on ollut käytettävissään336. Koska 
johdon lojaliteettivelvollisuus edellyttää, että johto valitsee käytettävistä olevista vaihtoeh-
doista parhaan, voitaneen periaatteessa sinänsä edullistakin päätöstä pitää kiellettynä ris-
kinottona, jos sama hyöty olisi voitu saavuttaa vähemmän riskialttiilla ratkaisulla.  
 
Johdon tuottamusarvioinnissa johdon toimia ei voida tarkastella toisistaan erillisinä, vaan 
niitä on arvioitava kokonaisuutena, jossa huomioidaan eri toimenpiteiden ja päätösten yh-
teisvaikutukset. Joissakin tilanteissa vahinkoakin aiheuttavat päätökset voivat olla puolus-
tettavia tai jopa välttämättömiä.337 Yhtiön toiminnassa voi olla tilanteita, joissa kaikki joh-
don käytettävissä olevat vaihtoehdot ovat yhtiölle tappiollisia. Tällöin sinänsä yhtiön edun 
vastaisen  ratkaisun  tekemistä  ei  voida  pitää  tuottamuksellisena,  jos  se  on  vaihtoehdoista  
vähiten haitallinen.338 Johto voi ottaa tavallista suurempia riskejä, jos yhtiötä uhkaa jokin 
vaara. Riskit voivat olla sellaisiakin, joita muissa olosuhteissa voitaisiin pitää kiellettyi-
nä339. Tällaisissa olosuhteissa jopa odotusarvoltaan negatiiviset toimenpiteet voivat olla 
perusteltuja.  
 
KKO 2000:69: Liikepankin johtokunnan kiinteistönjalostusprojektia varten 
annetuista pankkitakauksesta ja luottolimiitistä oli aiheutunut vahinkoa. 
Pankkitakaukselle ja luottolimiitille ei ollut hankittu turvaavia vakuuksia. 
Projekti oli kuitenkin edennyt jo pitkälle ja projektin toinen osapuoli oli kat-
sonut pankin sitoutuneen osallistumaan projektiin. Tässä tilanteessa oli ollut 
vaara siitä, että projektin toinen osapuoli olisi riitauttanut pankin menettelyn, 
mikäli pankki olisi pyrkinyt vetäytymään projektista. Tästä olisi saattanut ai-
heutua pankille kielteistä julkisuutta ja haittaa pankin ulkomaiselle jälleenra-
hoitukselle. Näissä olosuhteissa korkein oikeus katsoi, että sallitun riskinoton 
rajaa ei ollut ylitetty, vaikka luotonannolle ei ollut hankittu turvaavia vakuuk-
sia. Luottopäätökset olivat olleet päätöksentekohetken arvion mukaan ”hy-
väksyttävä vaihtoehto pankin toiminnan kannalta tuntuvan vahingon välttä-
miseksi.”.  
                                               
335 Ks. Airaksinen et al. 2010, s. 29. Ks. myös Taxell 1963, s. 74, jonka mukaan yleensä huolellisuuden kan-
nalta on riittävää, että toimi on todennäköisesti edullinen, vaikka vahingotkin olisivat mahdollisia. 
Hankkeen odotusarvo lasketaan vähentämällä onnistumisen todennäköisyyden ja onnistumi-
sesta saatavan voiton tulosta epäonnistumisen todennäköisyyden ja epäonnistumisesta aiheutuvan vahingon 
tulo. Jos onnistumisen todennäköisyys on 50 % ja siitä saatava voitto 200 yksikköä ja epäonnistumisesta 
aiheutuva vahinko 100 yksikköä, hankkeen odotusarvo on 50 (0,50 x 200 – 0,50 x 100). Käytännössä odo-
tusarvoa ei voida laskea täsmällisesti, sillä muuttujia ei voida määrittää tarkasti. (Airaksinen et al. 2010, s. 
29) Tästä huolimatta positiivista odotusarvoa voidaan käyttää hahmottamisen apuvälineenä arvioitaessa, 
minkälaisia riskejä johto voi ottaa.  
336 Ks. Salonen 2000, s. 97. Ks. myös Hahto 2008, s. 82. 
337 Taxell 1963, s. 73. 
338 Salonen 2000, s. 78, 97.  
339 Savela 2006, s. 92. 
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Yhtiön edulla ei kuitenkaan voida oikeuttaa mitä tahansa riskejä, vaan riskin on oltava tar-
koituksenmukainen. Riskinotto voi olla kiellettyä esimerkiksi, jos on epätodennäköistä, 
että toimenpiteellä voidaan todella välttää yhtiötä uhkaava vahinko.  
 
KKO 1997:111 riskinottoa pidettiin huolimattomana, vaikka vastaajat perus-
telivat sitä yhtiön edulla. 1990-luvun laman aikana liikepankin johtokunta oli 
myöntänyt useaan otteeseen luottoa raskasta tappiota tekevälle taloudellisissa 
vaikeuksissa olevalle yritysryhmälle, jonka vastuut olivat ennestään suuret. 
Yritysryhmän taloudellista tilaa oli selvitetty ja johtokunta oli tietoinen yri-
tysryhmän tilanteesta.  Luototuksella pyrittiin vähentämään pankin luottotap-
pioita. Tästä huolimatta luotonantoa pidettiin huolimattomana. Korkeimman 
oikeuden mukaan vakuudeton luotonanto asiakkaalle, jonka maksukyvystä ei 
ole täyttä varmuutta, ei ole sinänsä huolimattomuutta, sillä riskinotto kuuluu 
liikepankin toimintaan. Riskinotolle olisi kuitenkin pitänyt olla pankin etuun 
perustuva hyväksyttävä syy. Yritysryhmän taloudellinen tilanne oli ollut 
huono jo pitkään eikä yritysryhmä ennen pitkää suoriutunut edes velkojensa 
koroista. Riskinoton huolellisuutta arvioidessaan korkein oikeus otti huomi-
oon myös luotonantohetkellä vallinneen laman ja totesi: ”Luottopäätöksiä 
tehtäessä ei ole tosin voitu täysin ennakoida vallinneen laman kestoa ja sy-
vyyttä tai erityisesti kulutushyödykkeiden tuontia harjoittavien yritysten tu-
lokseen vaikuttavia markan kurssin muutoksia. Toisaalta ei ole ollut mitään 
perusteltua syytä uskoa konsernin taloudellisten toimintaedellytysten edes 
pitkällä tähtäimellä paranevan.”. Luotonannon jatkamista ei näin ollen pidetty 
hyväksyttävänä virhearviona.  
 
Tapauksen olosuhteissa pyrkimys luottotappioiden vähentämiseen ei käynyt tavallista kor-
keamman riskinoton oikeuttavasta hyväksyttävästä syystä. Perusteluista voidaan päätellä 
ratkaisun syyksi se, että laman keston ja syvyyden ennakoimattomuudesta huolimatta to-
dennäköisyys tilanteen parantumisesta luotonantoa jatkamalla oli liian pieni.  
 
6.3.2 Riskinotto taloudellisissa vaikeuksissa olevissa yhtiöissä 
 
Riskinoton hyväksyttävyyttä arvioitaessa on otettava huomioon yhtiön taloudellinen tila ja 
asema340. Taloudellisissa vaikeuksissa olevissa yhtiöissä sallitun riskinoton määrittäminen 
positiivisen odotusarvon mukaan voi muodostua ongelmalliseksi. Varsinkin konkurssin 
partaalla olevissa yhtiöissä voi nousta esiin kysymys moraalisesta uhkapelistä. Kun yhtiöl-
                                               
340 Salonen 2000, s. 97. Ks. myös KKO 1999:12, jossa korkein oikeus toteaa ”[r]iskinottoon on siten vaikut-
tanut myös pankin vakavaraisuuden kehitys. Kun Mäntsälän Säästöpankin vakavaraisuus on ollut heikko ja 
kun pankilla on – – ollut tiedossa huomattavat luottotappiot, pankin olisi tullut olla varovainen riskinotossa.”. 
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lä ei ole mitään hävittävää, se voi ottaa riskejä velkojien kustannuksella ilman omaa riskiä. 
Tällaisessa tilanteessa todennäköisesti tappiollisetkin hankkeet ovat yhtiölle kannattavia, 
sillä onnistuneesta hankkeesta voitot koituvat yhtiölle, kun taas epäonnistumisen seurauk-
set jäävät velkojien kannettaviksi.341  
 
Lähtökohtaisesti yhtiön johdolla ei ole yleistä velvollisuutta huolehtia yhtiön velkojien 
edusta. Johdon on valvottava velkojien etua vain nimenomaisten velkojien suojaksi asetet-
tujen säännösten rajoissa.342 Johdolla voidaan kuitenkin katsoa olevan velvollisuus säilyt-
tää yhtiön maksukyky343. Hallituksen esityksessäkin todetaan, että yhtiön toiminnassa on 
”pyrittävä toiminnan jatkuvuuteen, mikä puolestaan turvaa myös velkojien oikeuksia.”344. 
Velkojien etua arvioitaessa on huomioitava sekin, että johdon voidaan edellyttää olemaan 
ryhtymättä ”epärealistisen riskipitoisiin” toimenpiteisiin345. Lisäksi Dotevall on esittänyt, 
että taloudellisissa vaikeuksissa olevissa yhtiöissä yhtiön johdolle voi syntyä tietynasteinen 
lojaliteettivelvollisuus myös velkojia kohtaan346. Voidaankin katsoa, että opportunistinen 
velkojien kustannuksella tapahtuva riskinotto ei ole sallittua.  
 
Airaksinen, Pulkkinen ja Rasinaho katsovat, että velkojien edun vastainen opportunistinen 
riskinotto ei ole sallittua, vaikka se olisi muodollisesti jopa yhtiön tarkoituksen ja osak-
keenomistajien edun mukaista. Heidän mukaansa kielletystä riskinotosta voisi kuitenkin 
olla kyse lähinnä hankkeissa, joiden odotusarvo on negatiivinen. He katsovat, että riippu-
matta yhtiön varallisuusasemasta, yhtiöllä on lähtökohtaisesti oikeus toteuttaa odotusarvol-
taan positiivisia hankkeita.347 Mielestäni tällainen tulkinta ei ota huomioon yhtiön taloudel-
lisen tilan vaikutusta yhtiön riskeihin. 
 
Positiivinen odotusarvo ei kerro mitään hankkeeseen liittyvän vahingon todennäköisyydes-
tä. Hankkeen odotusarvo voi olla positiivinen, vaikka vahingon todennäköisyys olisi voiton 
todennäköisyyttä suurempi. Yhtiöissä, joiden taloudellinen kantokyky on hyvä, tämä ei ole 
ongelma, sillä ne pystyvät jatkamaan toimintaansa hetkellisistä tappioista huolimatta. Sen 
sijaan taloudellisissa vaikeuksissa olevissa yhtiöissä tilanne on toinen. Niissä pienikin tap-
                                               
341 Airaksinen et al. 2010, s. 29. 
342 Savela 2006, 72–73. 
343 Ks. Mähönen & Villa 2006, s. 91. 
344 HE 109/2005 vp. s. 39. 
345 Savela 2006, s. 72. 
346 Dotevall 1989, s. 376.  
347 Airaksinen et al. 2010, s. 29–30. 
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pio voi riittää yhtiön maksukyvyttömyyteen ja konkurssiin. Tällaisten yhtiöiden kohdalla 
hankkeen odotusarvo ei välttämättä kuvaa riittävän hyvin yhtiöön ja velkojiin kohdistuvaa 
riskiä; vahingon todennäköisyydellä voi olla käytännössä suhteellisesti enemmän merkitys-
tä kuin vahingon suuruudella.  
 
Riskin hyväksyttävyyden arvioinnissa tulisikin mielestäni huomioida yhtiön toiminnan 
lakkaamisen todennäköisyys. Edellä esitetyin tavoin yhtiön johdon voidaan vaatia huoleh-
tivan yhtiön maksukyvystä ja toiminnan jatkuvuudesta. Tämän perusteella katson, että odo-
tusarvoltaan positiiviseenkin hankkeeseen ryhtyminen voi olla kiellettyä riskinottoa, jos 
vahingon syntymisen todennäköisyys on korkea ja odotettavissa oleva vahinko on riittävä 
aiheuttamaan yhtiön toiminnan lakkaamisen. Jotta riskinotto voitaisiin katsoa kielletyksi, 
lienee näissä tilanteissa kuitenkin edellytettävä, että johdolla on ollut käytössään muita 
vaihtoehtoja, joihin ei ole liittynyt vastaavaa riskiä. On myös mahdollista, että turvalli-
semmasta ratkaisusta odotettavissa oleva voitto on riittämätön. Tällainen tilanne voisi olla 
esimerkiksi silloin, kun yhtiön kantokyky on huono eivätkä sen tulot kata edes yhtiön kor-
kokuluja ja yhtiön toiminta uhkaa joka tapauksessa loppua pian, jollei tilannetta pystytä 
muuttamaan. Tällaisessa tilanteessa voidaan mielestäni puolustaa riskialttiimpaa, mutta 
onnistuessaan voitollisempaa, vaihtoehtoa.  
 
6.3.3 Riskinotto oikeudellisissa kysymyksissä 
 
Lähtökohtaisesti johto voi ottaa suuriakin taloudellisia riskejä. Oikeudellisessa suhteessa 
yhtä suurta riskinottoa ei kuitenkaan voida sallia. Varovaisempaa riskinottoa tulee vaatia 
ensinnäkin suhteessa yhtiön sopimuksiin. Johdon on huolehdittava siitä, että yhtiön solmi-
mat sopimukset ovat pätevät ja sisällöltään niin selvät, ettei niistä myöhemmin koidu yhti-
ölle yllättäviä vahinkoja.348  
 
Erityisellä varovaisuudella tulee suhtautua riskien ottamiseen lain sisällöstä. Edellä jaksos-
sa 5.3 on todettu, että erehdys ulkomaisen lainsäädännön sisällöstä voi olla anteeksiannet-
tavaa. Savelan mukaanhan velvollisuutta tuntea ulkomaisen lain sisältö tulisi arvioida ylei-
sen huolellisuusvelvollisuuden mukaan, mikä tarkoittaisi sitä, että lainsäädännön selvittä-
misvelvollisuus suhteutettaisiin selvittämisen kustannuksiin. Lisäksi on todettu, että johto 
                                               
348 Kyläkallio 1963, s. 160. 
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voi ottaa perusteltuja riskejä tulkinnanvaraisen lainsäädännön sisällöstä (ei kuitenkaan 
OYL:n sisällöstä).  
 
Katson, että lain sisältöön kohdistuvien riskien hyväksyttävyyttä ei voida ratkaista puhtaas-
ti odotusarvon mukaan vertailemalla vain liiketoimeen liittyviä taloudellisia hyötyjä ja 
haittoja. Kuten edellä on esitetty, johdolle voidaan asettaa tavallista ankarampi selonotto-
velvollisuus lain sisällöstä. Lisäksi on syytä huomata, että lain virhetulkinta voi poistaa 
tuottamuksen normin rikkomisesta vain, jos tulkintaan on päädytty huolellisen selvityksen 
jälkeen ja tulkintaa voidaan pitää perusteltuna. Näihin tilanteisiin liittyvä korostunut se-
lonottovelvollisuus voidaan ymmärtää myös niin, että riskin liiketoimen lainvastaisuudesta 
on oltava riittävän pieni riippumatta siitä, kuinka suuret odotettavissa olevat hyödyt ovat. 
Jos on aidosti aihetta epäillä suunnitellun toimenpiteen laillisuutta, siihen ei nähdäkseni saa 
ryhtyä, vaikka hankkeesta odotettavissa olevat hyödyt olisivat suhteellisesti suuretkin.  
Johto ei voi puolustaa lakiin kohdistuvaa riskinottoa yhtiön etuun nojaavilla taloudellisilla 
näkökohdilla yhtä tehokkaasti kuin taloudellista riskinottoa, sillä voittoa on tavoiteltava 
oikeusjärjestyksen sallimissa rajoissa349. 
 
6.4 Riskinotto ja vahingon laatu  
 
Vahingon todennäköisyyden ja suuruuden rinnalla riskiarvioinnissa on annettava merkitys-
tä vahingon laadulle. Mitä arvokkaampaan etuuteen odotettavissa oleva vahinko kohdistuu, 
sitä pienempi vahingon realisoitumisen todennäköisyys riittää tekemään riskinotosta kiel-
lettyä.350 Kun hyväksyttävä riskinotto määritetään yhtiön tarkoituksen perusteella, myös 
vahingon laatu tulee ymmärtää voitontuottamistarkoituksen näkökulmasta. Siten vahinkona 
ei tule pitää vain välittömiä rahallisia menetyksiä, vaan myös esimerkiksi yhtiön julkisen 
kuvan heikentymistä tai yhtiön jälleenrahoituksen hankaloitumista. Tämänlaatuisten va-
hinkojen painoarvo voi olla välittömiä rahallisia menetyksiä suurempi, jolloin tällaisiin 
vahinkoihin liittyvään riskinottoon on suhtauduttava tavallista varovaisemmin351. Esimer-
kiksi tapauksessa KKO 2000:69 julkisen kuvan heikentymistä ja yhtiön jälleenrahoituksen 
                                               
349 Ks. HE 27/1977, s. 89.  
350 Hahto 2008, s. 81. Vahingon laadun vaikutusta arviointiin voidaan pelkistäen havainnollistaa siten, että 
vahingon laatu ymmärretään painokertoimena, jolla vahingon suuruus kerrotaan. Siten esimerkiksi esineva-
hingolle voitaisiin määrittää painokerroin 1 ja ruumiinvammalle painokerroin 2. Painokertoimen kasvaessa 
kasvaa myös vahingon kokonaisarvo. (Viljanen 2005, s. 446) 
351 Ks. Huhtamäki 1993b, s. 328. 
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hankaloitumista pidettiin ”tuntuvana” vahinkona, jonka välttämiseksi voitiin ottaa tavallis-
ta suurempi riski. 
 
Myös yhtiön ulkopuolisille tahoille aiheutuvien vahinkojen laatu tulee mielestäni olla 
mahdollista ottaa huomioon, kun arvioidaan onko johto syyllistynyt tuottamukseen tehdes-
sään päätöksen, josta yhtiölle on syntynyt vahingonkorvausvastuu ulkopuolista kohtaan. 
Perustelen tätä sillä, että sivullisille aiheutuvan vahingon laatu vaikuttaa yhtiölle syntyvän 
korvausvastuun – eli yhtiölle aiheutuvan vahingon – todennäköisyyteen. Yhtiötä uhkaavan 
vahingon todennäköisyys on puolestaan tekijä, joka johdon on otettava huomioon mitoitta-
essaan riskinottoaan. Näin ollen johdon on suhtauduttava riskinottoon tavallista suurem-
malla varovaisuudella esimerkiksi tilanteessa, jossa yhtiön toiminnasta saattaa aiheutua 
vaaraa sivullisten terveydelle ja turvallisuudelle352.  
 
6.5 Riskinotto ja velvollisuus vahinkojen välttämiseen  
 
Riskin hyväksyttävyyttä arvioitaessa on otettava huomioon vahingonaiheuttajan ja vahin-
gonkärsijän mahdollisuudet välttää vahinko353. Tällöin on verrattava vahingonaiheuttajan 
ja vahingonkärsijän käytettävissä olleita vaihtoehtoisia ratkaisuja. Jos vahinko olisi vaihto-
ehtoisella ratkaisulla tai turvatoimenpiteiden avulla voitu kohtuullisin voimavaroin välttää, 
riskinottaminen voi olla tuottamuksellista. Vahingon välttämisen tarkoituksenmukaisuutta 
arvioitaessa huomioidaan vahingon todennäköisyys, laatu ja suuruus. Jos vahinkoa ei voida 
täydellä varmuudella torjua, tai se olisi epätarkoituksenmukaisen kallista, riskinotto voi-
daan sallia edellyttäen, että toiminnan hyödyt ylittävät toiminnan haitat. Jos parhaimman-
kin vaihtoehdon haitat ylittävät toiminnan hyödyt, toiminnasta tulee pidättäytyä koko-
naan.354 Toisaalta vahinkoon ei välttämättä tarvitse varautua ollenkaan, jos sen todennäköi-
syys on tarpeeksi matala355. Koska johto toimii yhtiön puolesta, velvollisuus vahinkojen 
välttämiseen tulee asettaa juuri johdolle.  
 
                                               
352 Ihmisten henkeen ja terveyteen kohdistuviin riskeihin tulee suhtautua erityisellä varovaisuudella (Hahto 
2008, s. 81). 
353 Hahto 2008, s. 80. 
354 Hahto 2008, s. 82–83. 
355 Hahto 2008, s. 80. 
65 
 
Johdon tuottamusta arvioitaessa on ratkaistava, minkälaista varautumista vahinkoihin joh-
dolta voidaan vaatia ja kuinka turvatoimenpiteet on mitoitettava. Yleisesti vahingonkor-
vausoikeudessa ei edellytetä vahinkojen välttämistä hinnalla millä hyvänsä, joten riskin 
ottamista voidaan pitää sallittuna, jos vahingon estäminen on epätarkoituksenmukaisen 
kallista356. Tälle tulee antaa erityisen paljon merkitystä osakeyhtiön johdon tuottamusarvi-
oinnissa. Liiketoiminnassa ei voida välttää kaikkia tappioita, vaan ne hyväksyttävä osana 
toimintaa. Ei ole myöskään yhtiön edun mukaista käyttää liiallisesti resursseja vahinkojen 
estämiseen, jos se vähentää liiketoiminnasta saatavaa voittoa suhteettoman paljon. Voi olla 
kokonaisuutena arvioiden yhtiölle edullisempaa kärsiä jonkin verran vahinkoa, kuin pyrkiä 
välttämään vahinkoja suurin uhrauksin357. Turvatoimenpiteet tuleekin mitoittaa niin, että 
ne tukevat yhtiön voitontuottamistarkoitusta. Oikeuskäytännössä riskinottoon liittyvä vel-
vollisuus välttää vahinkoja on noussut esiin tapauksissa, joissa pankin johdon luotonannos-
ta on aiheutunut pankille vahinkoa. Näissä tapauksissa tuottamusarvioinnissa on ollut pal-
jolti kyse siitä, onko luotoille hankittu turvaavat vakuudet358.  
 
Myös liiketoimeen liittyvistä riskeistä tehtäviä selvityksiä voidaan käsitellä turvatoimenpi-
teinä. Liiallinen riskinotto voi olla seurausta paitsi uhkarohkeudesta, myös päätöksen puut-
teellisesta valmistelusta, jonka seurauksena vahingon mahdollisuutta ei ole käsitetty oi-
kein359. Selonottovelvollisuuden huolellinen täyttäminen on keskeinen tekijä, kun arvioi-
daan riskinoton hyväksyttävyyttä. 
 
KKO 1997:110: Liikepankin johtokunta oli menetellyt huolimattomasti luo-
tonannossa. Korkein oikeus katsoi sallitun riskinoton rajan tulleen ylitetyksi, 
koska luotonannon valmistelu oli ollut puutteellista ja luottojen vakuudet riit-
tämättömät. Luotoille oli sinänsä saatu vakuuksia. Johtokunta ei kuitenkaan 
ollut tarkistanut luotonannon turvaksi annettujen vakuuksien todellista arvoa 
eikä luotonsaajan taloudellista tilaa. Kun luotonhakija oli toiminut riskipitoi-
sella toimialalla, johtokunnalla oli ollut erityinen syy varmistaa, että luoton-
saaja oli maksukykyinen ja vakuudet riittäviä. Lisäksi johtokunnan myö-
hemmässä vaiheessa saamien tietojen ja sen havaittavissa olleiden seikkojen 
vuoksi johtokunnalla oli ollut erityistä aihetta epäillä luotonsaajan kykyä sel-
viytyä luoton takaisinmaksusta. Vakuuksien todellinen arvo oli osoittautunut 
huomattavasti luotonannossa merkittyä vakuusarvoa vähäisemmäksi. Vakuu-
deksi oli annettu esimerkiksi eräällä luotolla ostettavan yhtiön osakekanta, 
jolla ei kuitenkaan ollut todellista vakuusarvoa, koska yhtiön toiminnasta ei 
                                               
356 Routamo et al. 2006, s. 108. 
357 Savela 2006, s. 91. Ks. myös Salonen 2000, s. 78. 
358 Ks. KKO 1997:110; KKO 1997:111; KKO 1999:12. Ks. myös KKO 1987:62. 
359 Salonen 2000, s. 79. 
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ollut odotettavissa tuloja ja koska yhtiön omaisuuteen kohdistui huomattavia 
rasitteita.  
 
Käsitellessään sallittua ja kiellettyä riskinottoa yleisesti vahingonkorvausoikeudellisesta 
näkökulmasta Hemmo on ottanut tuottamusarvioinnin lähtökohdaksi oikeustaloustietee-
seen pohjautuvan näkemyksen, jonka mukaan tuottamus tarkoittaa ”kokonaistaloudellisesti 
epäedullisiin toimenpiteisiin ryhtymistä.”.  Hänen mukaansa riskinoton hyväksyttävyyttä 
voidaan arvioida niin sanottuna Learned Hand -kaavana360 tunnetun laskentamallin avulla. 
Learned Hand -kaavan mukaan menettely on tuottamuksellista, jos vahingon odotusarvo 
ylittää kustannukset, jotka olisivat aiheutuneet vahingon torjumisesta, eikä tarpeellisiin 
turvatoimenpiteisiin ole ryhdytty.361 Toisinpäin asia voidaan ilmaista niin, että turvatoi-
menpiteisiin ei tarvitse ryhtyä, jos vahingon välttämisen kustannukset olisivat suuremmat 
kuin toiminnasta keskimäärin aiheutuva vahinko. Tässä ajattelussa tuottamusharkinta pe-
rustuu toiminnan kustannustehokkuuden arviointiin. 
 
Learned Hand -kaavan soveltaminen sellaisenaan johtaa hyvin matemaattiseen ja taloudel-
lisia tekijöitä korostavaan tuottamusarviointiin. Vahingonkorvausoikeudellisessa kirjalli-
suudessa siihen onkin kohdistettu kritiikkiä. Hahdon mukaan Hemmon esittämässä tuotta-
musarvioinnin mallissa ongelmallista on se, että toiminnan riskejä ja hyötyjä ei voida aina 
mitata rahassa eikä vahingon todellinen todennäköisyys ole useimmiten selvitettävissä362. 
Tiilikka on puolestaan huomauttanut, että kaavan mukainen tuottamusarviointi sivuuttaa 
kysymyksen riskinjaon oikeudenmukaisuudesta. Oikeudenmukaisen riskinjaon näkökul-
masta ei ole perusteltua jättää vahinkoa vahingonkärsijän kannettavaksi pelkästään siitä 
syystä, että vahingon välttäminen olisi ollut epätarkoituksenmukaisen kallista vahingonai-
heuttajalle.363 Oikeuskäytännössäkään tuottamusta ei ole arvioitu kaavan mukaisella taval-
la364. Voidaankin todeta, että Learned Hand -kaavaa ei ole omaksuttu yleisesti vahingon-
korvausoikeudessa riskiperusteisen tuottamusarvioinnin malliksi. 
 
                                               
360 Kaavan nimi juontaa juurensa yhdysvaltalaiseen tuomari Learned Handiin, joka on muotoillut kaavan 
ensimmäisen kerran (Ks. Hemmo 2005, s. 31, alaviite 11). 
361 Hemmo 2005, s. 31. 
362 Hahto 2008, s. 82–83. 
363 Tiilikka 2007, s. 242–243. 
364 Oikeuskäytännöstä voidaan mainita KKO 1989:129. Tapaus koski ravikilpailun järjestäjän vastuuta va-
hingoista, jotka olivat aiheutuneet raviradan valaistuksen sammuessa kesken kilpailun. Järjestäjän katsottiin 
laiminlyöneen turvatoimenpiteet, sillä vahingon välttämisestä ei olisi aiheutunut kohtuuttomia kustannuksia 
suhteessa toiminnasta kertyvään tuottoon. Ratkaisussa vaadittavia turvatoimenpiteitä ei näin ollen mitoitettu 
Learned Hand -kaavan mukaisella tavalla, sillä kaavan mukaan vaadittavat varotoimenpiteet olisi tullut suh-
teuttaa vahingon odotusarvoon. Ks. myös Mielityinen 2006, s. 317. 
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Katson kuitenkin, että kaavaa tulisi soveltaa osakeyhtiön johdon tuottamusarvioinnissa, 
kun arvioidaan johdon velvollisuutta välttää vahinkoja. Yhtiön ja johdon välisessä suhtees-
sa tällainen arviointitapa ei johda epäoikeudenmukaiseen riskinjakoon, vaan päinvastoin. 
Koska johdon on edistettävä yhtiön etua, on perusteltua vaatia johdolta turvatoimenpiteitä 
vain siinä laajuudessa kuin se on yhtiön edun mukaista. Kun yhtiön tarkoituksena on tuot-
taa voittoa, turvatoimenpiteet on järkevää mitoittaa kaavan mukaisella tavalla, sillä se joh-
taa pitkällä aikavälillä kokonaistaloudellisesti edullisimpaan lopputulokseen. Luonnollises-
tikaan kaavan muuttujia ei voida määrittää täsmällisesti, joten kaavaa on mahdollista käyt-
tää tuottamusarvioinnissa lähinnä hahmottamisen apuvälineenä. 
 
Kaavan soveltaminen johdon tuottamusarviointiin ei tietenkään vaikuta mitenkään yhtiön 
vahingonkorvausvastuuseen suhteessa yhtiön ulkopuolisiin tahoihin. Yhtiö ei todennäköi-
sesti vapaudu vastuusta vain siksi, että sen ei taloudellisesti ajatellen ole kannattanut pyrkiä 
välttämään sivullisiin kohdistunutta vahinkoa. Yhtiön voi kuitenkin olla järkevämpää mak-
saa vahingonkorvausta kuin uhrata suhteettomasti resursseja vahingon välttämiseen, minkä 
vuoksi johdon tuottamusarvioinnissa kaavaa tulisi soveltaa. Lisäksi kaavaa sovellettaessa 
tulee ottaa huomioon vahingon laatu edellä esitetyllä tavalla. Näin ollen johdolta voidaan 
mahdollisesti edellyttää pidemmälle meneviä turvatoimenpiteitä silloin, kun toiminta uh-
kaa vahingoittaa esimerkiksi yhtiön mainetta tai jos yhtiön toiminnasta aiheutuu vaaraa 
sivullisten terveydelle tai hengelle. 
 
7 Yhteenveto 
 
Johdolta vaaditun huolellisuuden sisältö rakentuu johdon asiamieheen verrattavaan ase-
maan ja tästä asemasta juontaviin velvollisuuksiin. Juuri huolellisuusvelvollisuus ja lojali-
teettivelvollisuus määrittävät liiketoimintapäätöksissä huolellisuuden sisällön ja siten ra-
jaavat tuottamusta.  
 
Johdon lojaaliutta voidaan pitää kaiken huolellisuuden perusedellytyksenä. Johdon on edis-
tettävä vain yhtiön etua eivätkä johdon omat tai muut yhtiön ulkopuoliset intressit saa vai-
kuttaa johdon päätöksentekoon. Tästä syystä johdon esteellisyyssäännöksellä on suuri 
merkitys huolellisen ja lojaalin johtajan toiminnassa. Johtaja ei saa osallistua päätöksente-
koon, jos on vaarana, ettei hän intressiristiriidan vuoksi pysty toimimaan yhtiön edun mu-
68 
 
kaisesti. Vaikka esteellisenä itsensä jäävännyt johtaja ei lähtökohtaisesti saa osallistua pää-
töksentekoon, oikeuskäytännön perusteella esteelliselläkin johtajalla on tietynasteinen vel-
vollisuus huolehtia yhtiön edusta ainakin, jos hän jollain tavalla vaikuttaa päätöksentekoon 
ja huomaa yhtiötä uhkaavan vaaran. 
 
Lojaaliuden lisäksi johtajalta vaaditaan huolellisuutta toiminnassaan. Taloudelliseen toi-
mintaan liittyvien riskien ja epävarmuustekijöiden vuoksi virheet ovat mahdollisia, joten 
vahingon aiheuttamista ei pidetä itsessään tuottamuksena. Tuottamuksen kannalta ratkaise-
vaa on, miten liiketoimintapäätös on tehty. Koska johdon huolellisuusvelvollisuudessa 
korostuu asianmukaisen selvityksen sekä päätöksen huolellisen harkinnan ja käsittelyn 
merkitys, johdon huolellisuusvelvollisuutta voidaan pitää laadultaan menettelyllisenä. Jos 
päätös on valmisteltu perusteellisesti eivätkä päätökseen ole vaikuttaneet yhtiön edulle 
vieraat intressit, tuottamusta ei pääsääntöisesti ole, vaikka päätös osoittautuisi kannattamat-
tomaksi. Päätöksen sisällöltä vaaditaan vain johdonmukaisuutta. Päätöksen ei tarvitse olla 
kannattava, mutta sen on oltava sellainen, jota johto on voinut perustellusti pitää yhtiön 
edun mukaisena. Tätä kautta yhtiön etu muodostuu huolellisuuden perustavanlaatuiseksi 
arviointikriteeriksi. 
 
Yhtiön etu tulee ymmärtää osakkeenomistajien etuna, sillä yhtiö on luotu osakkeenomista-
jien tavoitteiden edistämiseksi. Johdon velvollisuus edistää yhtiön etua tarkoittaa siis osak-
keenomistajien edun mukaisten liiketoimintapäätösten tekemistä. Se, mikä on edullista, 
määritetään yhtiölle asetetun tarkoituksen avulla. Voittoa tavoittelevissa yhtiöissä etu on 
näin ollen taloudellinen voitto. Voittoa ei kuitenkaan tarkastella lyhyellä aikavälillä, eikä 
se tarkoita vain osakkeenomistajille välittömästi koituvia voittoja, sillä voitontuottamisky-
kyä parantavat investoinnit ja yhteiskuntavastuun kantaminen koituvat yleensä pitkällä 
tähtäimellä myös osakkeenomistajien eduksi. Yhtiön etua on tarkasteltava pitkän aikavälin 
kokonaisuuden valossa. Johto voikin huomioida toiminnassaan myös muiden sidosryhmien 
kuin osakkeenomistajien etuja, jos se on myös osakkeenomistajien edun mukaista. Mitään 
yleistä velvollisuutta muiden sidosryhmien etujen edistämiseen johdolla ei kuitenkaan ole. 
Lain ja erityisten velvollisuuksien vaatimukset ylittävältä osin johto voi toteuttaa yhteis-
kuntavastuuta vain voitontuottamistarkoituksen rajoissa. Muussa tapauksessa johto toimii 
vastoin yhtiön tarkoitusta. 
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Vahingonkorvausoikeudessa vallitsevan ajattelun mukaisesti johdon tuottamusta arvioi-
daan objektiivisesti. Johdon huolellisuusvaatimus asetetaan objektiivisen mittapuun mu-
kaan, eli johdon edellytetään toimivan siten, kuin toimisi huolellinen henkilö johtajan ase-
massa. Huolellisen johtajan vaatimustaso ei kuitenkaan ole sama hallituksen jäsenelle, hal-
lituksen puheenjohtajalle ja toimitusjohtajalle. Näiden asema, tehtävät ja velvollisuudet 
eivät ole keskenään samanlaiset, minkä vuoksi näiltä vaaditaan eritasoista huolellisuutta.  
 
Hallituksen jäseniltä edellytetään maallikkoa parempaa ymmärrystä liiketoiminnan järjes-
tämisestä, mutta heidän ei tarvitse olla liikkeenjohdon ammattilaisia tai minkään muunkaan 
alan asiantuntijoita. Lisäksi hallituksen jäsenen on otettava tilannekohtaisesti selvää tehtä-
vän hoitamiseksi tarpeellisista seikoista. Puheenjohtajaan suhtaudutaan paljolti samalla 
tavalla. Puheenjohtajan tehtävään liittyy kuitenkin erityisiä velvollisuuksia, jotka korotta-
vat puheenjohtajan huolellisuusvaatimusta. Puheenjohtajan on oltava muita hallituksen 
jäseniä paremmin selvillä yhtiön tilasta, minkä lisäksi hänellä on korostunut valvontavel-
vollisuus ja vastuu päätöksentekomenettelyn asianmukaisuudesta. Toimitusjohtajaan suh-
taudutaan toimivaan johtoon kuuluvista tiukimmin. Häneltä tulee vaatia erityisasiantunte-
musta yhtiön toimialalta, sillä hän vastaa yhtiön käytännön johtamisesta.  
 
Tehtävien lisäksi huolellisuusvaatimukseen vaikuttavat myös yhtiön laatu ja laajuus. Mitä 
suuremmasta ja monimutkaisemmasta yhtiöstä on kyse, sitä suurempaa ammattitaitoa vaa-
ditaan. Suurissa yhtiöissä hallituksen jäseniltäkin saatetaan edellyttää liikkeenjohdon am-
mattilaisen huolellisuutta. 
 
Tuottamusarvioinnissa otetaan tietyssä määrin huomioon myös johtajan asiantuntemus. 
Objektiivinen tuottamusarviointi muodostaa huolellisuuden minimivaatimuksen, johon 
jokaisen johtajan on yllettävä, eikä puutteellinen osaaminen poista johtajan vastuuta.  Hal-
lituksen jäsenten kohdalla puutteet yhtiön toimialaa koskevassa erityisosaamisessa voivat 
kuitenkin lieventää tuottamusarviointia ja vaikuttaa korvauksen sovitteluun sekä korvauk-
sen jakaantumiseen useamman vahingonaiheuttajan kesken. Erityinen asiantuntemus puo-
lestaan tiukentaa huolellisuusvaatimusta ja madaltaa vastuukynnystä suhteessa objektiivi-
sen mittapuun mukaiseen huolellisuuteen. Sekä hallituksen jäseniltä että toimitusjohtajalta 
edellytetään nimittäin objektiivisen huolellisuuden lisäksi sellaista huolellisuutta, jonka 
johtajan erityiset tiedot, taidot ja kokemus mahdollistavat. Erityisen asiantunteva johtaja 
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voi syyllistyä tuottamukseen, vaikka hänen menettelynsä ei olisi objektiivisen mittapuun 
mukaan huolimatonta. 
 
Johdon on noudatettava johtoa velvoittavia normeja liiketoimintapäätöksiä tehdessään. 
Tuottamus voi ilmetä johtoa velvoittavan käyttäytymisohjeen sisältävän normin vastaisena 
menettelynä. Varsinkin lain ja yhtiöjärjestyksen rikkominen on vahva osoitus tuottamuk-
sesta. Tämä ei kuitenkaan ole poikkeuksetonta. Normin rikkomisen moitittavuus voi pois-
tua, jos johto objektiivisesti arvioiden ei ole voinut ennakoida normin rikkomisesta aiheu-
tunutta vahinkoa. Lisäksi yhtiön etu voi joissakin tilanteissa oikeuttaa poikkeamaan jopa 
lain säännöksistä.  
 
Erehtyminen lain sisällöstä ei yleensä poista tuottamusta, sillä jokaisen on tunnettava laki. 
Laintuntemisvelvollisuus on erityisen tiukka OYL:n ja yhtiöjärjestyksen kohdalla, eikä 
näiden vastaista menettelyä voida puolustaa tietämättömyydellä. Muun lainsäädännön osal-
ta yhtä kategorista suhtautumista ei kuitenkaan voida pitää hyväksyttävänä, sillä ei ole rea-
listista eikä kohtuullista edellyttää johdon tuntevan kaikkea yhtiön toimintaan liittyvää 
lainsäädäntöä. Erityisen ongelmallinen laintuntemisvelvollisuus on ulkomaisten lakien 
kohdalla. Voidaankin katsoa, että ainakin ulkomaisen lain sisällöstä erehtyminen voi olla 
anteeksiannettavaa, jos lain sisältö on pyritty selvittämään huolellisesti. Myös lain virhe-
tulkinta saattaa olla anteeksiannettava, jos lain sisältö on aidosti tulkinnanvarainen ja johto 
on huolellisen selvityksen jälkeen päätynyt perusteltuun tulkintaan. Koska johdolla on ko-
rostunut selonottovelvollisuus lain sisällöstä, voidaan anteeksiannettavuuden edellytyksek-
si lähtökohtaisesti asettaa se, että johto on turvautunut asiantuntijapalveluihin selvittäes-
sään lain sisältöä.  
 
Lain ja yhtiöjärjestyksen lisäksi johdon on tunnettava ja noudatettava ylempien toimielin-
ten päätöksiä. OYL:n tai muun lain vastaista päätöstä ei kuitenkaan saa noudattaa. Päätök-
sen noudattamatta jättäminen ei kuitenkaan ole tuottamuksellista, jos päätös on mahdoton 
panna täytäntöön tai yhtiön tarkoituksen vastainen. Tällaisissa tilanteissa johdon on lähtö-
kohtaisesti toimitettava päätös takaisin ylemmän toimielimen käsiteltäväksi. Koska yhtiö-
kokouksella on oikeus luopua tavoittelemasta voittoa, johdon on noudatettava myös epä-
tarkoituksenmukaisia yhtiökokouksen päätöksiä. Tämän edellytyksenä on kuitenkin, että 
päätös on tehty yksimielisesti ja yhtiön vapaan oman pääoman rajoissa. Muuten päätös on 
yhtiön tarkoituksen vastaisena liiketaloudellisesti perusteeton ja siten laitonta varojenjakoa.  
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Myös toimialakohtaisilla ja yhtiön sisäisillä ohjeistuksilla voi olla merkitystä tuottamusar-
vioinnissa. Koska tällaisten normien velvoittavuus ei ole automaattista, niiden rikkominen 
ei ole myöskään automaattisesti tuottamusta. Näiden normien merkitystä on arvioitava 
tilannekohtaisesti. Oikeuskäytännön perusteella voidaan sanoa, että ohjeistus voi olla vel-
voittava ainakin, jos johto on erikseen sitoutunut noudattamaan sitä.  
 
Jos vaadittu huolellisuus ei käy ilmi minkään normin perusteella, tai jos käyttäytymisoh-
jeen sisältävä normi jättää harkinnanvaraa, tuottamusta on arvioitava toimintaan liittyvien 
riskien perusteella. Liiketoimintapäätösten yhteydessä huolellisuuden sisältö joudutaan 
tyypillisesti määrittämään johdon yleisen huolellisuusvelvollisuuden avulla ilman, että 
tilanteeseen voidaan soveltaa nimenomaista huolellisuusvaatimusta täsmentävää normia. 
Tästä syystä näissä tilanteissa tuottamusta onkin yleensä arvioitava riskiperusteisesti.  
 
Riskinoton hyväksyttävyyden arvioinnissa on otettava huomioon johdon toimintaympäristö 
ja toiminnan tarkoitus. Taloudelliseen toimintaan liittyy aina tappion mahdollisuus ja joh-
don on usein toimittava hyvin epävarmoissa olosuhteissa ja puutteellisen tiedon varassa. 
Tämän vuoksi johdon voidaan sallia ottavan suuriakin taloudellisia riskejä. Toisaalta riskit 
eivät kuitenkaan saa olla yhtiön edun vastaisia. Koska yhtiön tarkoituksena on tuottaa voit-
toa pitkällä tähtäimellä, voidaan riskinottoa lähtökohtaisesti pitää hyväksyttävänä, jos 
hankkeen odotusarvo on positiivinen.  
 
Jos yhtiö on tilanteessa, jossa sille aiheutuu joka tapauksessa vahinkoa, vähiten haitallista 
vaihtoehtoa ei voida pitää kiellettynä riskinottona. Vahingon välttämiseksi on mahdollista 
ottaa normaalia suurempia riskejä ja näissä tilanteissa riskinotto voi olla sallittua, vaikka 
liiketoimintapäätöksen odotusarvo olisi negatiivinen.  
 
Taloudellisissa vaikeuksissa olevissa yhtiöissä on huomioitava tietyssä määrin myös velko-
jien etu. Tästä syystä opportunistista riskinottoa, jossa vahinkoriski vyörytetään velkojille, 
ei voida sallia. Taloudellisissa vaikeuksissa olevissa yhtiöissä riskinotossa on velkojien 
edun lisäksi otettava huomioon myös toiminnan lakkaamisen todennäköisyys. Tällaisissa 
yhtiöissä positiivinen odotusarvo ei välttämättä kuvaa riittävän hyvin yhtiöön kohdistuvaa 
riskiä, sillä pienikin vahinko voi aiheuttaa yhtiön konkurssin. Koska johdon on turvattava 
toiminnan jatkuvuus, odotusarvoltaan positiivisetkin hankkeet voivat olla kiellettyä ris-
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kinottoa, jos vahingon todennäköisyys on suuri ja vahingon odotettu suuruus on riittävä 
yhtiön toiminnan lakkaamiseen.  
 
Katson, että erehtyminen ulkomaisen lain sisällöstä voi olla anteeksiannettavaa. Lisäksi 
pidän perusteltuna, että johto voi ottaa riskejä muiden lakien kuin OYL:n tulkinnasta. Oi-
keudellisissa kysymyksissä riskinottoon on kuitenkin suhtauduttava erityisellä varovaisuu-
della. Näissä tilanteissa riskinoton hyväksyttävyyttä ei tule arvioida puhtaasti taloudellisia 
hyötyjä ja haittoja vertailemalla, sillä johdolla on velvollisuus noudattaa lakia ja voittoa on 
tavoiteltava oikeusjärjestyksen rajoissa. Tästä syystä oikeudellinen riskinotto voi olla hy-
väksyttävää vain, jos riski toimen lainvastaisuudesta on hyväksyttävän pieni. Käytännössä 
johdolta tulee edellyttää asiantuntijapalveluihin turvautumista, jotta oikeudellista riskinot-
toa voidaan pitää sallituna. 
 
Riskinoton hyväksyttävyyttä arvioitaessa on otettava huomioon myös vahingon laatu. Kun 
riskinottoa tarkastellaan yhtiön edun näkökulmasta, myös vahingon laatu tulee ymmärtää 
voitontuottamistarkoituksen mukaisesti. Näin ollen tavallista painavampana vahinkona 
voidaan pitää ainakin yhtiön julkisen kuvan heikentymistä. Myös yhtiön toiminnasta aiheu-
tuviin sivullisten terveyteen ja henkeen kohdistuviin vaaroihin on suhtauduttava tavallista 
varovaisemmin.  
 
Merkittävä kysymys sallitun ja kielletyn riskinoton määrittämisessä on se, kuinka johdon 
tulee mitoittaa liiketoimintapäätöksiin liittyvät turvatoimenpiteet. Oikeuskäytännössä joh-
don velvollisuutta välttää vahinkoja on käsitelty varsinkin arvioitaessa johdon tuottamusta 
tappiollisessa luotonannossa. Näissä tapauksissa riskinoton hyväksyttävyys on ollut pitkälti 
riippuvainen siitä, onko luotoille hankittu turvaavat vakuudet.  
 
Katson, että johdon tuottamusarvioinnissa on perusteltua soveltaa turvatoimenpiteiden mi-
toittamisessa Learned Hand -kaavaa. Kaavan mukainen tuottamusarviointi johtaa koko-
naistaloudellisesti edullisimpaan lopputulokseen, mikä on sopusoinnussa voittoa tavoitte-
levan yhtiön tarkoituksen kanssa. Kaava ei myöskään johda epäoikeudenmukaiseen riskin-
jakoon, sillä yhtiön vahingonkorvausvastuu on erillinen johdon vastuusta. Yhtiön saattaa 
olla kannattavampaa kärsiä vahinkoa tai maksaa vahingonkorvausta, kuin pyrkiä välttä-
mään vahinkoa suurin uhrauksin. Näissäkin tilanteissa on kuitenkin huomioitava vahingon 
laatu, jolloin tavallista mittavampia turvatoimenpiteitä voidaan edellyttää ainakin, jos liike-
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toimintapäätöksestä uhkaa aiheutua vaaraa yhtiön julkiselle kuvalle tai sivullisten tervey-
delle ja hengelle. Koska kaavassa huomioitavia muuttujia ei voida käytännössä määrittää 
täsmällisesti, kaavaa voidaan käyttää vain kuvaamaan tuottamusarvioinnissa huomioitavien 
tekijöiden välisiä suhteita ja painotuksia.  
 
Myös riskitietoisuutta lisääviä selvityksiä voidaan käsitellä turvatoimenpiteinä. Asianmu-
kaisen selvityksen hankkiminen on merkittävä osa johdolta vaadittavaa huolellisuutta, sillä 
juuri sen avulla johto voi pyrkiä tunnistamaan ja hallitsemaan liiketoimintapäätökseen liit-
tyviä riskejä. Periaatteessa selonottovelvollisuuteen voitaisiin soveltaa Learned Hand -
kaavaa, jolloin riskejä tulisi selvittää vain, jos selvittämisen kustannukset alittaisivat odo-
tettavissa olevasta vahingosta aiheutuvat kustannukset.  Ongelmallista tässä on kuitenkin 
se, että hankittavia selvityksiä ei voida suhteuttaa vahingon odotusarvoon, jos vahingon 
todennäköisyyttä, suuruutta ja laatua ei tunneta. Riskeistä on hankittava selvitystä, ennen 
kuin turvatoimenpiteitä voidaan edes mitoittaa niiden mukaisesti.  
 
Koska käytännössä riskiarvio joudutaan tekemään epämatemaattisena kokonaisharkintana, 
selonottovelvollisuudelle on annettava tietyllä tavalla itsenäinen asema arvioitaessa johdon 
riskinoton tuottamuksellisuutta. Huolellinen selvitys on perusedellytys sallitulle riskinotol-
le, sillä tietämättömyys riskeistä on riski itsessään. 
 
 
 
 
 
